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Uvod

Tato diplomova prace se nazyva ,,Postaveni akcionaie podle EMCA (komparace s ¢eskym
pravem).” Vzhledem k tomu, Ze toto téma, které bylo vypsano katedrou obchodniho prava, je
velmi obsahlé, rozhodla jsem se po konzultaci s vedouci mé prace zaméfit pouze na uzkou vysec
této problematiky. To proto, abych ji mohla komplexné prozkoumat a vénovat ji prostor, ktery si
podle mého zaslouzi. Tato prace je tudiz zaméfena na vybrané otazky postaveni mensinového
akcionafe podle EMCA. Konkrétnéji zkouma tii prava mensinovych akcionait, ktera EMCA
obsahuje, ale ¢eské pravo vyslovné neupravuje, nebo minimalné ne ve stejné podobé jako EMCA.
Prava menSinovych akcionarii podle EMCA, ktera jsem si pro zkoumani v této diplomoveé praci
zvolila, jsou:

1. pravo menSinového akcionafe branit se tzv. dividendovému (vy)hladovéni,

2. prévo menSinového akcionafe na zvlastniho znalce,

3. pravo menSinového akcionafe pozadovat zruSeni spolecnosti z diivodu podvodu

na mensing.

Vybrala jsem si je proto, ze jejich spolecnym jmenovatelem je, Ze jsou to ochranné
instituty, které ceské pravo v této podob¢ nezna, a které maji posilit postaveni mensinovych
akcionait v situacich, které ¢eské pravo vyslovné neupravuje. Diky tomuto jejich ucelu a také
skutec¢nosti, Ze jsou tato prava v mirnych obdobach zaclenéna i do nékterych pravnich fadi
Clenskych statii Evropské unie, se domnivam, ze je zajimavé je prozkoumat a posoudit, zda by se
hodila i do naseho préavniho fadu.

Cilem diplomové prace je porovnani vybranych prav mensinovych akcionari podle EMCA
s ceskym pravnim fadem a celkové zhodnoceni. Klicovou otdzkou, na kterou chci v pritbé¢hu psani
prace nalézt odpoved,, je, zda by se Ceské pravo mélo inspirovat vybranymi ustanovenimi EMCA
a zakotvit nova prava mensinovych akcionatri do svého pravniho fadu, a zda by diky nim mohla
byt mensinovym akcionafim poskytnuta vyssi ochrana, nez kterou maji podle souc¢asného ¢eského
pravniho tadu.

Tato prace je rozdélena do dvou kapitol.

Prvni kapitola ma slouzit jako pfedstaveni EMCA. Popisuji v ni mimo jiné strukturu tohoto
modelového zékona, jeho vznik, ucel a zdkladni principy.

Druhé kapitola je rozdélena do tfech dil¢ich ¢asti. V jednotlivych podkapitolach se vénuji
jednomu konkrétnimu pravu mensinovych akcionéit, které upravuje EMCA. Kazdé pravo nejprve
rozebirdm podle Upravy EMCA, poté provadim analyzu, zhodnoceni a komparaci urcitych

ustanoveni vybranych zahrani¢nich pravnich tprav, které autory EMCA inspirovaly k za¢lenéni



daného prava i do tohoto modelového zdkona, a které sama EMCA uvadi ve svém komentati. Déle
nasleduje analyza Ceské pravni upravy. Konkrétné cilim na zkoumani otazky, jak by se dana
situace, kterou teSi EMCA tim, Zze pro tento pfipad pfiznava specifické pravo mensinovym
akcionarim, fesila podle souc¢asného ¢eského prava tak, aby byly chranéni mensinovi akcionafi.
Nakonec hodnotim, zda ¢eské pravo i ptfes absenci vyslovné upravy poskytuje dostate¢nou
ochranu mensinovym akcionaiim, ptipadné, zda by bylo vhodné piebrat z EMCA pravidla, ktera

by i v ¢eském pravnim fadu pomohla ke zvySeni ochrany mensinovych akcionait.



1. EMCA a jeho pristup k menSinovym akcionaiim

Nejprve povazuji za dulezité alespon stru¢né predstavit EMCA ¢tenafim a uvést je
do problematiky. Tato kapitola objasiiuje koncepci EMCA, ucel, ke kterému byl vytvoren,
a zékladni principy, jeZ obsahuje, a to s pfihlédnutim k menSinovym akcionditm. Dale zde
vysvétlim pojem mensSinového akcionaie podle ceského prava a podle prava v EMCA

a predstavim generalni klauzuli ochrany mensin, kterou EMCA obsahuje.

1.1. EMCA a jeho koncepce

EMCA je modelovy zékon, samostatné stojici evropsky instrument, ktery mohou ¢lenské
staty pfijmout do svého pravniho fadu bud’ v celém jeho znéni, nebo piijetim jen nékterych jeho
ustanoveni, a tudiZ neni zdvaznym harmoniza¢nim instrumentem.! Jednotlivé ¢lenské staty
Evropské unie se mohou rozhodnout, zda EMCA do svého pravniho fadu véleni, anebo ne.? EMCA
byl ve znéni, které je nejnovejsi ke dni odevzdani této prace, vydan v roce 2017 jako prvni vydani.
EMCA je projektem nezavislé skupiny, kterd byla zalozena v zéaii roku 2007 na zasedani
na Aarhuské univerzité¢ v Dansku. Tato skupina je slozend z odbornikli na pravo obchodnich
spolecnosti z 22 &lenskych stati Evropské unie.® Cilem EMCA je vytvofit modelova pravidla pro
obchodni spolecnosti a slouzit jako doplné€k 1 jako alternativa ostatnim instrumentim evropského
prava pro sblizovani prava obchodnich spoleCnosti. Témito instrumenty jsou: harmonizace
vnitrostatniho prava obchodnich spolecnosti pomoci evropskych smérnic a jejich transpozice,
vytvateni novych nadnarodnich forem obchodnich spolecnosti, které existuji vedle jejich
narodnich protéjski jako alternativy pro obchodni spolec¢nosti (napi. evropska spolecnost) a soudni
dohled Evropského soudniho dvora nad vnitrostatnim pravem spolecnosti na zaklad¢ prava
na svobodné usazovéni.*

EMCA je rozdélen do Uvodu a Sestnicti kapitol, které obsahuji ustanoveni
v paragrafovaném znéni a tato jednotliva ustanoveni jsou doplnéna komentdiem skupiny, ktera

EMCA vytvoiila. Dohromady EMCA obsahuje 334 ustanoveni.’

" KRUGER ANDERSEN, P. The European Model Company Act (EMCA) - a tool for European integration. ERA
Forum 19, 2018. [online]. s. 77-78. [cit. 09. 09. 2022]. Dostupné z: https://doi.org/10.1007/s12027-018-0521-8.

2 Tamtéz.

3 Tamtéz, s.78.

4 BAUMS, T, KRUGER ANDERSEN P. The European Model Company Act Project. In TISON, M. a kol.
Perspectives in Company Law and Financial Regulation. Cambridge University Press, 2009. [online]. s. 6.
[cit. 04. 11. 2022]. Dostupné z: https://web.p.ebscohost.com/ehost/ebookviewer/ebook/ZTAwMH3d19tMzIz
OTQwX19BTg2?sid=0d969bf1-a548-410e-8337-
09b4e22604bb@redis&vid=0&format=EB&lIpid=lp 1&rid=0.

S PERAKIS, E. The EMCA: General Principles and Main Content. European Company Financial Law Review. 2016.
HeinOnline, [online]. s. 201. [cit. 10. 09. 2022]. Dostupné z: https://heinonline-
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Hlavnim pfinosem EMCA je, ze zavadi podobné podminky pro spolecniky spolecnosti
a tfeti strany v celé Evropské unii, ¢imz usnadiiuje preshrani¢ni investice a obchodovani tim, ze
zajistuje ochranu prav (nejen mensinovych) akcionaid a prostiednictvim toho obnovuje davéru
investort.® Diky tomu je EMCA nastrojem, ktery pfichazi vhod pii feSeni vnitrostatnich

obchodnépravnich otizek i interpretatnich nejasnosti.’

1.2. U¢el EMCA

Hlavnim ucelem EMCA je nabidnout evropskym statim za nizké naklady nastroj
pro sblizovani legislativy v oblasti evropského prava obchodnich spolecnosti a soucasné poslouzit
viem statim svéta jako zdroj inspirace.® EMCA by mél ptedstavit standardy osvéd&enych postupii
v evropském pravu obchodnich spole¢nosti s vyuzitim zkugenosti ze viech ¢lenskych statd.’

Ustanoveni chrénici akcionate jsou v EMCA pojata jako mandatorni, tudiz zdvazné bez
moznosti odchyleni se.'”

EMCA ve svém ustanoveni o principu akcionaiské demokracie zdlraziiuje to, ze akcionafi
maji mit vice moznosti podilet se aktivné na rozhodovacich procesech spolecnosti, a ne pouze
nedinné ptihlizet, a k tomu EMCA sméfuje.!!

Aby byl EMCA flexibilni, rozhodli se jeho autofi, ze bude obsahovat spiSe obecna nez
specificka ustanoveni. To ma ale vliv na to, Ze pro pfipad ochrany mensinovych akcionafi (a nejen
téch) je krucialni to, jaka je kvalita soudnictvi v t&¢ dané zemi, ktera by dana ustanoveni EMCA
vClenila do svého pravniho fadu. Aby byla zajiSténa ochrana co nejvyssi, bylo prosazovano, aby
staty, které EMCA pfijmou, pfijaly také modelovy soud pro obchodni spole¢nosti.'? Ten by byl
podle Ronalda J. Gilsona komplementem EMCA, ktery by byl, stejné jako EMCA, moZnou
alternativou stranam k soudu, jehoz jurisdikce by byla déna pravem statu, podle kterého byla

spole¢nost zaloZena.'> Takovy soud ale zaloZen stéle neni a je otdzkou, zda viibec nékdy vznikne.

org.ezproxy.is.cuni.cz/HOL/Page?collection=journals&handle=hein.journals/ecomflr1 3&id=200&men_tab=sr
chresults.

® KRUGER ANDERSEN, P. a kol. European Model Companies Act (EMCA), 1. vyd. 2017, Nordic & European
Company Law Working Paper No. 16-26, [online]. s. 1. [cit. 15. 09. 2022]. Dostupné z: https://cesifin.it/wp-
content/uploads/2018/09/EMCA.pdf.

7 EICHLEROVA, K. EMCA — inspirace (nejen) pii vymezeni pozadavki na oznageni pobocky. In PFEIFFER M.
a kol. Liber Amicorum Monika Pauknerovad. Praha: Wolters Kluwer. 2021. s. 133.

8 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 6.

® KRUGER ANDERSEN, P., op. cit pozn. 1, s. 78.

10 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 9.

' Tamtéz, s. 11.

12 Tamtéz., s. 20.

13 GILSON, R. J. A Model Company Act and A Model Company Court. European Company and Financial Law Review
(ECFR). 2016. HeinOnline, [online]. s. 362. [cit. 10. 09. 2022]. Dostupné z: https://heinonline-
org.ezproxy.is.cuni.cz/HOL/P?h=hein.journals/ecomflr13&i=351.
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M. Klausner pfisel s jinym feSenim, a to s vytvorenim stalého vyboru pro EMCA, ktery by ziidili
autofi EMCA, a ktery by v navaznosti na rizné ekonomické zmény poskytoval komentate
k interpretaci a aplikaci EMCA.!'* Ani tento vybor ale do dne odevzdani této prace vytvoren neni.
Oba profesofi navazuji na feSeni z USA, nebot samotny EMCA je ve velkém inspirovan

modelovym zdkonem MBCA (Model Business Corporation Act).'?

1.3. Zakladni principy EMCA

V 1. kapitole 2. ¢astt EMCA jsou obsaZeny zékladni principy. Mezi tyto patfi naptiklad
rovné zachéazeni s akcionaii a ochrana mensin, vétSinovy princip, ¢i rovnost podilt. Ustanoveni
o rovnosti podilt je dispozitivni a stanovy spolecnosti si jej mohou upravit k obrazu svému. Rovné
zachdzeni a ochrana mensin spoc¢iva podle EMCA v tom, Ze se vSemi akcionafi se stejnym
postavenim ma byt zachdzeno stejné. V této kapitole EMCA je obsazeno také ustanoveni s nazvem
wAkcionarska demokracie “, podle néjz maji ve spole¢nostech kone¢nou moc akcionafi na valné
hromad¢. To podle komentate skupiny, ktera EMCA vytvofila, k tomuto ustanoveni znamena, ze
EMCA by mél umoziiovat a podporovat akcionafe ve vykonu jejich akcionaiskych prav, tudiz

k jejich aktivits.!®

1.4. K pojmu menSinového (minoritniho) akcionare

Pro tcely této prace povazuji za dulezité definovat, kdo mensinovym akcionarem je.

1.4.1. Pojem menSinového akcionare podle EMCA

EMCA pojem menSinového akciondie ve svém textu nedefinuje, piestoze s pojmem
na mnoha mistech pracuje. Prava, ktera mensSinovym akcionaiftim EMCA pfisuzuje, jsou ale
vétsinou spojena s ur¢itym podilem vlastnénych akcii na zakladnim kapitalu spole¢nosti.!”

Pro $irsi kontext je potfeba doplnit, ze ani pravo Evropské unie definici menSinového

8

akcionaie nema. Piestoze napiiklad smérnice o pravech akcionaf'® i smérnice o nabidkach

pievzeti’® s ochranou mensinovych akcionaf operuji, legalni definici tohoto pojmu ani jedna

14 Tamtéz. Shodné také v KLAUSNER, M. 4 U.S. View of the European Model Company Act. European Company
and Financial Law Review (ECFR), vol. 13, no. 2, 2016, HeinOnline, [online]. s. 368. [cit. 12. 09. 2022].
Dostupné z: https://heinonline-org.ezproxy.is.cuni.czZHOL/P?h=hein.journals/ecomflr13&i=363.

IS KRUGER ANDERSEN, P., op. cit pozn. 1, s. 78.

1 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 31-34.

17 Srov. napiiklad: 1) pravo mensinového akcionéie branit se tzv. dividendovému hladovéni, 2) pravo na zvlastniho
znalce a 3) zruSeni spolec¢nosti z divodu podvodu na mensing, dale vice popsané v této praci.

'8 C1. 9¢c smérnice Evropského parlamentu a Rady 2007/36/ES ze dne 11. &ervence 2007 o vykonu nékterych prav
akcionaii ve spole¢nostech s kotovanymi akciemi.

19 C1. 5 smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/25/ES ze dne 21. dubna 2004 o nabidkach prevzeti.
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znich neobsahuje. Smérnice o pravech akciondit ale definuje akciondfe jako fyzickou
¢i pravnickou osobou, kterou rozhodné pravo povazuje za akcionafte, takze je na jednotlivych

¢lenskych statech, aby samy tuto definici uptesnily.?*™2!

1.4.2. Pojem mensinového akcionaie podle ¢eského prava

Definice tohoto pojmu neni uvedena v zdkoné¢, ale lze ji dovozovat z ustanoveni
§ 73 z. 0. k., ktery definuje spolec¢nika vétSinového. MenSinovym akcionafem je podle tohoto
ustanoveni a contrario ten, kdo nemd vétsinu hlast plynoucich z Gi¢asti v obchodni korporaci.??
Mensinovym akcionafem miiZze byt fyzickd i pravnickd osoba.??

Ceské pravo pracuje také s pojmem kvalifikovany akcionaf. Kvalifikovanym akcionafem
je podle § 365 z. o. k. ten akcionat, ktery mé akcie, jejichZ souhrnna jmenovita hodnota nebo pocet
kusii dosdhne timto ustanovenim zdkona urceného podilu na zakladnim kapitdlu. Ustanoveni
§ 365 z. o. k. rozliSuje tfi skupiny podil: podil ve vysi alespont 3 % na zakladnim kapitalu ve
spolecnosti, jejiz zékladni kapital je vyss$i nez sto milionti K¢; podil ve vysi alespon 5 % na
zakladnim kapitalu ve spolecnosti, jejiz zakladni kapital je roven nebo nizsi nez sto milioni K¢&;
podil ve vysi alespont 1 % na zakladnim kapitalu ve spolecnosti, jejiz zékladni kapitél je alesponi
pét set milionit K¢&. Akcionat nebo akcionafi, kteti jednoho z téchto podilti na zékladnim kapitalu
spolec¢nosti dosahnou, se povazuji za akcionafe kvalifikované. Z toho plyne, Ze kvalifikovany
akcionaf nerovna se automaticky akcionat mensinovy, tato ,,kvalifikovanost™ je navazana pouze
na dosazeni stanovené¢ho podilu (toho mize akcionat dosdhnout sam nebo spole¢né s dalSimi
akcionaii). S postavenim kvalifikovaného akcionafe jsou ale spojena prava s pievazujicim
vyznamem pro akcionaie mensinové, kteti disponuji kviili rozsahu svého hlasovaciho prava pouze

omezenou moznosti ovlivnit spravu spoleénosti.’* Ochrana spo¢iva ivtom, Ze Uprava

20 Clanek 2 pism. b) smérnice o pravech akcionai.

2l KOLOSOVSKA, D. The Protection of minority shareholders in the European Union. 2022. [online]. s. 13.
[cit. 10. 12. 2022]. Master thesis. Mykolas Romeris University, Faculty of  law.
Dostupné z: https://vb.mruni.eu/object/elaba:132129009/index.html.

22 REZNICEK D., ZIDZIKOVA J. Moznosti ochrany mensinovych spolecnikii spolecnosti s rucenim omezenym ve
spolecenské smlouve. EPRAVO.CZ. 2015. [online]. [cit. 01. 11. 2022]. Dostupné z: https://www.epravo.cz/top/
clanky/moznosti-ochrany-mensinovych-spolecniku-spolecnosti-s-rucenim-omezenym-ve-spolecenske-
smlouve-98338.html.

2 HAVEL, B. Komentai' k § 73 z. 0. k. . In: STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P. Zdkon
0 obchodnich korporacich. 3. vydani. Praha: C. H. Beck. 2020. [online]. s. 251. marg. €. 1. [cit. 01. 11. 2022].
Dostupné z: https://www.beck-online.cz/bo/document-
view.seam?documentld=nnptembsgbpwk5tlgmzc443cl4zdamjsl44tax3qmy3tg#.

2 JOSKOVA, L. Akciova spole¢nost. In: CERNA, S., STENGLOVA, 1., PELIKANOVA, 1. a kol. Prdvo obchodnich
korporaci. 2. vydani. Praha: Wolters Kluwer, 2021. [online]. [cit. 12. 10. 2022]. Dostupné
z: https://www.smarteca.cz/my-reader/25865r 20210208 0?fileName=Pr vo obchodn ch korporac - 2020-
epub-18.xhtml&location=pi-12463&publicationDetailsItem=SystematicIndex.
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§ 365 anasl. z. o. k. je jednostranné¢ kogentni ¢ili nelze prava kvalifikovanych akcionait zuzit,

pouze rozsifit.?

1.5. Generalni klauzule ochrany mensin

1.5.1. Uprava v EMCA

A

EMCA v rdmci ochrany mensinovych akciondit obsahuje mimo jiné ¢lanek 11.31, kterym
stanovi, ze ,, valna hromada spolecnosti nesmi prijmout usneseni, které by zjevné mohlo poskytnout
nekterym akcionarum nebo jinym osobam neprimérenou vyhodu oproti ostatnim akcionarim
spolecnosti. “*® Toto ustanoveni sam EMCA nazyva generalni klauzuli ochrany mensin a jedna se
o promitnuti zasady rovnych prav akcionaitt do EMCA.?’

Pfi interpretaci tohoto ustanoveni je podle EMCA klicové slovni spojeni zjevné poskytnuti
neprimerené vyhody. Zjevné znaci ocividnost, to znamend, Ze se vyzaduje objektivni posouzeni
dané situace. V piipadé neptfiméfené vyhody musi existovat zcela jist€¢ nepfimétenost, ktera je
nespravedliva. Vyhoda znaci, ze zde jde o finan¢ni zvyhodnéni daného akcionate oproti ostatnim
akcionaftim spole¢nosti.?®

Poruseni této generalni klauzule muaze skytat rizné nasledky.

Ustanoveni, které by bylo pfijato v rozporu s touto generalni klauzuli na ochranu mensin,
miZe byt prohlaseno za neplatné za podminek stanovenych v ¢lanku 11.28 EMCA.?° To zavadi
moznost akcionafe nebo Clena statutarniho organu k podani navrhu na vysloveni neplatnosti
usneseni valné hromady, kdyz usneseni valné hromady je v rozporu s EMCA ¢i stanovami
spolecnosti nebo nebylo pfijato po pravu.’® Pfedmétné soudni Fizeni pak musi byt zah4jeno
nejpozdgji do tii mésici od data usneseni, jinak se usneseni povazuje za platné.! Jedna se
o prekluzivni lhiitu, po jejimz marném uplynuti se uplatni fikce platnosti usneseni valné hromady.
Presto EMCA uvadi podminky, za kterych lze podat navrh na zahdjeni fizeni i1 po uplynuti
ttiméEsicni lhity, a to pokud je navrh podan do 24 mésicti ode dne vydani usneseni valné hromady

a zaroven pokud navrhovatel prokaze pfiméiené diivody pro toto zpozdéni.>? I v ptipadé splnéni

25 STENGLOVA, 1. Komentaf k § 365 z. o. k.. In: STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK,
P. Zdkon o obchodnich korporacich. 3. vydani. Praha: C. H. Beck. 2020. [online]. s. 723. marg. ¢. 6
[cit. 01.11.2022]. Dostupné z: https://www.beck-online.cz/bo/document-
view.seam?documentld=nnptembsgbpwk5tlgmzc443cld4zdamjsl44tax3qmy3tg#.

26 Clanek 11.31 EMCA.

27 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 262-263.

28 Tamtéz.

29 Tamtéz.

30 Clanek 11.28 odst. 1 EMCA.

31 Clanek 11.28 odst. 2 EMCA.

32 Clanek 11.28 odst. 4 EMCA.



té&chto podminek je ale v diskreci soudu, zda povoli navrh podat.** Pfedmétna tiimésicni lhiita se
neuplatni v ptipadé akciovych spole¢nosti, pokud usneseni nemohlo byt pfijato po pravu ani se
souhlasem vSech akcionaid, nebo v pfipadé, kdy doslo k zavaznému nedodrzeni pravidel pro
oznamovani valnych hromad spole¢nosti.>* Soud mlize o navrhu v piipadé zjisténi, Ze napadené
usneseni nebylo pfijato v souladu se zdkonem, rozhodnout tfemi zplisoby.*® Prvni moZnosti je, Ze
v rozhodnuti nafidi zménu pfedmétného usneseni. Druhou moznosti je prosté prohlaseni usneseni
za neplatné. Tteti moznosti je, ze soud sdm usneseni zméni, ale to pouze za podminky, Ze navrh
toto obsahoval a soud je schopen zjistit fadny obsah napadené¢ho usneseni. Jest€¢ je nutno
podotknout, Ze rozhodnuti soudu se poté vztahuje i na akcionaie, ktefi navrh nepodali.®

Dal$im disledkem mize byt odpovédnost akcionaie podle ¢lanku 11.37 EMCA. Toto
ustanoveni zavadi moZnost soudu nafidit akcionafi, ktery umyslné nebo z hrubé nedbalosti
zpusobil spole¢nosti, jednotlivym akciondiim, vétitelim spolecnosti nebo jinym tfetim osobam
Skodu a zaroven existuje riziko pokracujiciho zneuzivani, aby odkoupil akcie patfici akcionafi,
ktery utrpél Skodu nebo aby prodal své akcie ostatnim akcionaitim. Tento odkup nebo prodej se
uskutecni za pfiméfenou cenu, kterd se stanovi s ohledem na finanéni situaci spolecnosti a dalsi
specifické okolnosti daného piipadu.’ Inspiraci tomuto ustanoveni byla pravni uprava danska,
finska a §védska.’®

Podle E. Perakise mimo tuto generalni klauzuli p¥inasi EMCA i dal3i generalni klauzuli*,
a to v ustanoveni ¢lanku 8.25 EMCA, kter¢ stanovi, ze ¢lenové statutdrniho orgdnu nesmi uzavtit
zadnou transakci, kterd by mohla zjevné poskytnout nékterym akcionaiim nebo jinym osobam
neopravnénou vyhodu ve vztahu k ostatnim akcionaiim nebo spole¢nosti.*

Jako tteti generalni klauzuli je podle E. Perakise mozné vnimat ¢lanek 11.33 EMCA, podle
kterého mtize soud v piipadé zneuziti minority nafidit zruseni spole¢nosti.*! Toto ustanoveni se
podobd anglické ,equitable remedy” podle ustanoveni 122 odst. 1 pism. g) anglického

insolvenéniho zakona z roku 1986.%2

1.5.2. Uprava v éeském pravu

33 Tamtéz.

34 Clanek 11.28 odst. 3 EMCA.

35 Clanek 11.28 odst. 5 EMCA.

36 Tamtéz.

37 Clanek 11.37 EMCA.

3% KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 267.
3 PERAKIS, E., op. cit. pozn. 5, s. 210.

40 Tamtéz.

41 Tamtéz.

42 Tamtéz.



V Ceském préavnim fadu takové ustanoveni jako obsahuje EMCA v ¢lanku 11.31 nyni
vyslovné nenalezneme. V dobé ucinnosti obchodniho zikoniku podobny institut obsahoval
§ 56a obch. zdk.** Toto ustanoveni na rozdil od generalni klauzule obsazené v 11.31 EMCA
obsahuje podminku zneuzivajictho zplsobu jednani pfi znevyhodnovani. Ustanoveni
§ 56a obch. zak. do nové upravy nebylo vyslovné piejato, jeho odraz a myslenku ale mizeme
spatfovat v ustanoveni § 212 odst. 2 ob¢&. zak.**'* Pfijata byla myslenka, ale v podrobnostech se
znéni ustanoveni staré¢ a nyné¢js$i upravy lisi. Ustanoveni § 212 odst. 2 ob¢. zék. pojednava
o situaci, kdy spole¢nik vykonal své hlasovaci pravo zplisobem zneuzivajicim, a to vedlo k ijmé
celku. Podle § 56a obch. zak. stacilo, kdyz spolecnik zneuzil své postaveni pii svolavani valné
hromady, pfi hlasovani na ni nebo pokud pfijaté uneseni obsahovalo zneuzivajici vykon prav
a dasledek v podobé ujmy celku nebyl pozadovan. Pojeti obchodniho zakoniku bylo tedy Sirsi
a obecn&ji formulované.*® Rozdilna je stara i nyné&jsi uprava v tom, Ze obchodni zakonik zavadgl
sankci neplatnosti usneseni valné hromady, zatimco soucasnd uprava v obCanském zakoniku
obsahuje pouze sankci nepfihlédnuti k vykonu hlasovaciho prava daného spole¢nika.*’ Ustanoveni
§ 212 odst. 2 ob¢. zak. ale ve spojeni s § 428 z.0.k. miiZze v neplatnost valné hromady vyustit.*®
Hloubéji je tento vztah popsan ve druhé kapitole této prace.

Ochrana mens$inovych akcionafii prostupuje tpravou zdkona o obchodnich korporacich
v podobé riiznych specialnich prav, ktera zdkon poskytuje témto menSindm (kupiikladu pravo
odkupu). Z divodové zpravy k zakonu o obchodnich korporacich je také patrny diraz na posileni

ochrany mensinovych akcionaiti, nebot’ tuto skupinu spole¢nikli oznacuje za tu, ktera se z diivodu

43§ 56a odst. 1 obch. zdk.: ,Zneuziti vétsiny stejné jako menSiny hlasii ve spolecnosti je zakdzdno.*,
§ 56a odst. 2 obch. zak.: ,Jakékoli jednadni, jehoz cilem je nekterého ze spolecnikii zneuzivajicim zpiisobem
znevyhodnit, je zakdazdno. “ Na Slovensku je toto ustanoveni stale platné a jak uvadi napi. MAMOJKA, M. Prava
minoritov. In. PATAKYOVA, M., DURICA, M., HUSAR, J. a kol. Aplikované pravo obchodnych spolocnosti
a druzstva — taziskové instituty. Bratislava: Wolters Kluwer SR, 2021. s. 454, jedna se o jednu z ¢asti pravni
upravy mensinovych akcionait a rozvinuti zdkladni soukromoprévni zasady zakazu zneuziti prava.

# KOVARICEK, K. Misto § 212 odst. 2 Ob¢Z v ceském pravnim systému a hmotnépravni podminky jeho aplikace.
Pravni rozhledy. 2020. [online]. ¢. 5. s. 162-170. [cit. 09.11.2022]. Dostupné z: https://www.beck-
online.cz/bo/chapterview-
document.seam?documentId=nrptembsgbpxads7gvpxgxzrgyza&grouplndex=1&rowlndex=0.

4 Ditvodova zprava k navrhu zdkona ¢&. 89/2012 Sb., obéansky zédkonik. [online]. [cit. 09. 11. 2022]. Dostupné z: htt
ps://www.psp.cz/sqw/text/tiskt.sqw?0=6&CT=362&CT1=0.

4 KOVARICEK, K., op. cit. pozn. 44, s. 162-170.

47 Tamtéz.

48 SUK, P. Komentai k § 428 z. o. k. In: STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P. Zdikon o
obchodnich korporacich. 3. vydani. Praha: C. H. Beck. 2020. [online]. s. 900. marg. ¢. 49. [cit. 09. 11. 2022].
Dostupné z: https://www.beck-online.cz/bo/document-
view.seam?documentld=nnptembsgbpwk5tlgmzc443cl4zdamjsl44tax3qmy2deoa.

9



své ,,slabosti, pfipadné ,,informacni nedostatecnosti* nejen ojedinéle nachazi v hor§im postavent,

které zakon chce pfiznanim dodate¢nych prav vyvazovat.*’

1.6. Shrnuti

EMCA se snazi o aktivnéjsi zapojeni akcionaitd do chodu spole¢nosti, ale pfitom stale dba
o ochranu jejich prav. Ochrana prav mensinovych akcionaiti, na které se tato prace zameétuje, je
jednim ze zakladnich principd, a tudiz prostupuje celou upravou EMCA a pfi interpretaci EMCA
k nému ma byt vzdy piihlédnuto.’® Generalni klauzule ochrany mensin odraZi princip rovnych
prav akcionaft a je zékladnim néstrojem ochrany akciondii. EMCA ale mimo to obsahuje 1 tizeji
zaméfené instituty, které maji mensinové akcionate chranit ve specifickych situacich a ptiklady

téchto budou rozebrany v nésledujicich ¢astech této prace.

4 Diivodova zprava k navrhu zakona €. 90/2012 Sb., o obchodnich spolegnostech a druzstvech (zdkon o obchodnich
korporacich). [online]. [cit. 9.11.2022]. Dostupné z: https://www.psp.cz/sqw/text/tiskt.sqw?0=6&ct=363 &ct1=
0

S0 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 21.
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2. Instituty s cilem zvySeni ochrany mensinovych akcionaia podle EMCA

V této kapitole predstavim tii instituty, které piindsi EMCA a které maji zajistit veétsi
ochranu mensinovym akcionafiim. Zaroven provedu srovndni s ¢eskou pravni Gpravou a nastinim
mozna feseni situaci, kdy ¢eské pravo institut nezna, ale ptesto je nutné urcitou situaci vyfesit.
Také zhodnotim, zda by pfijeti téchto novych instituti v podob¢ stanovené v EMCA mohlo
pomoci pii feSeni uréitych nejasnosti a opravdu poskytlo menSinovym akcionaifim zvysenou
ochranu. Instituty, které ptfedstavim, jsou: (a) prdvo menSinového akcionafe branit se tzv.
dividendovému hladovéni, (b) pravo na zvlaStniho znalce a (c) zruSeni spolecnosti z diivodu
podvodu na mensing. Instituty, které jsem si vybrala, jsou podle mé klicové v tom, ze jak predklada
sdm EMCA v komentéii ke vSem ustanovenim, které tyto instituty pfedstavuji, zavadi zvySenou
ochranu mensin v porovnani s generalni klauzuli ochrany menSin podle ¢lanku 11.31 EMCA blize
popsanou v prvni kapitole této prace.’! Jejich ucel, tj. zvysend ochrana mensin, je to, co viechny
tf1 instituty spojuje, proto je uvadim spolecné v této kapitole.

Kazdému ze tfi vyjmenovanych institutii vénuji jednu podkapitolu, v niZ rozeberu, kde se
nachazi v EMCA a jaké pravni fady byly inspiraci autorim EMCA k zac¢lenéni téchto institut
do EMCA. Vybrala jsem pouze zahrani¢ni pravni fady a jejich ustanoveni, u kterych EMCA
v komentafi vyslovné zminuje, ze slouzila jako inspirace pfi jeji tvorbé€, a neznamena to tedy, Ze
by se vjinych statech tato ustanoveni v riznych obménéach nevyskytovala. Opominuta jsou
takovato ustanoveni zamérné, aby byl dan dostateCny prostor tém, které EMCA zvlasté zminuje.
Na konci kazdé podkapitoly provedu shrnuti a srovnani s ¢eskou pravni Gpravou. Zavérem
zhodnotim, zda nékteré z nich opravdu poskytuje vyraznou ochranu mensinovym akcionaitim, ¢i

zda je jejich vyznam spiSe zanedbatelny a pro ¢esky pravni fad by prinosem nebyly.

2.1. Pravo mensinového akcionare branit se tzv. dividendovému (vy)hladovéni

2.1.1. Uprava v EMCA
Podle EMCA maji akcionafi spolecnosti pfirozené pravo podilet se na zisku spolecnosti
a valnd hromada musi rozhodnout o zplisobu rozdéleni castky urcené k rozdéleni formou

dividendy podle schvalené vyroéni zpravy za posledni ticetni obdobi.>?'3

St IV(RUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 139-140 a 263 a 264.
52 Clanek 7.03 odst. 1 EMCA.
33 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 139.
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Problém dividendového hladovéni a jeho feSeni nastituje EMCA ve své kapitole sedmé
zamétené na kapitdl spoleCnosti v ¢lanku 7.03 odst. 2 EMCA, ktery sam oznacuje jako ,ndstroj
ochrany mensinovych akciondri pred ,, dividendovym hladem  “>*353% Komentai k tomuto ¢lanku
7.03 odst. 2 nazvanému ,,Rozdéleni béznych dividend* stanovi, ze zahrnuti této problematiky
do EMCA je dusledkem toho, ze ve vétsin€ Clenskych stati Evropské unie neni specificky fesena
situace, kdy 1 v ptipad¢ zisku spolecnosti a celkové priznivé hospodaiské situace, mensinovi
spole¢nici nedisponuji zadnym nastrojem, ktery by jim zajistil pravo na dividendu.’” EMCA
vyjmenovava prikladmo staty, kde je tato problematika feSena prostiednictvim obecnych zasad
ochrany mens$in. Mezi tyto staty patii mimo jiné Dansko, které také disponuje generalni klauzuli
ochrany men$in podobné jako EMCA.’®>° Finské®® a $védské®' zakony o obchodnich
spole¢nostech zase obsahuji zvlastni ustanoveni, ktera stanovi, Ze mensinovi akcionafi, ktefi
vlastni podil ve spole¢nosti ve vysi alesponl jedné desetiny zakladniho kapitalu, mohou pozadovat,
aby byla ur¢ita ¢astka ¢istého zisku spole¢nosti vyplacena jako dividenda.®?> Naopak v Portugalsku
je zakotveno, ze valnd hromada miZe rozhodnout o nerozdéleni vice nez poloviny ro€niho zisku
spolecnosti pouze v piipadé, kdy je jeji usneseni piijato nadpolovicni vétSinou spolecnikti majicich
75 % hlasovacich prav. Pravé tyto zemé inspirovaly tviirce EMCA pii formovani pravidla
obsazeného v ¢lanku 7.03 odst. 2 EMCA, jehoz véta prvni stanovuje, ze akcionafi, kteti disponuji
alesponi podilem ve vysi jedné desetiny vSech akcii® spolecnosti, mohou na f4dné valné hromadg
pozadat (pfed rozhodnutim o pouziti zisku za posledni tcetni obdobi), aby se nejméné jedna
polovina zisku za posledni tcetni obdobi (snizena o castky, které se podle stanov nerozdé€luji)
rozdélila jako dividenda viem akcionaftim spole¢nosti.®

Pravo pozadovat vyplatu podilu na zisku (dividendy) maji podle EMCA vSichni akcionafi

bez ohledu na to jakymi hlasovacimi pravy disponuji. I akcionaii s akciemi bez hlasovacich prav

54 Clanek 7.03 odst. 2 EMCA.

5 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 139.

56 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 141.

57 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 139-140.

58 Tamtéz.

%  Dénsko. § 108 danského =zakona o obchodnich spole¢nostech. Tento zdkon je dostupny
z: https://www.retsinformation.dk/eli/lta/2022/1451.

0 Finsko. Kapitola 13 ¢lanek 7 finského zdkona o obchodnich spole¢nostech. Tento zdkon je dostupny
z: https://www.finlex.fi/en/laki/kaannokset/2006/en20060624 20191139.pdf.

61 Svédsko. Kapitola 18 ustanoveni 11 a 12 §védského zakona o obchodnich spoleénostech. Tento zakon je dostupny
z: https://www.riksdagen.se/sv/dokument-lagar/dokument/svensk-forfattningssamling/aktiebolagslag-
2005551 sfs-2005-551.

02 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 139.

63 Tamtéz. Shodné také v ¢lanku 294 portugalského zakona o obchodnich spolegnostech.

% Toto se vztahuje pouze k poctu akcii, nikoliv k jejich hlasovacim praviim viz KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op.
cit. pozn. 6, s. 140.

65 Clanek 7.03 odst. 2 véta prvni EMCA.
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nebo akciemi s mensimi hlasovacimi pravy nez jsou spojena s ostatnimi akciemi, disponuji timto
pravem bez ohledu na nominélni hodnotu jimi drZzenych akcii a také bez ohledu na pripadnou
existenci ¢i neexistenci prednostniho prava na zisk. Pouze akcionafi s akciemi, se kterymi pravo
na podil na zisku (dividendu) spojeno neni, nemohou toto obejit ani vznesenim pozadavku podle
¢lanku 7.02 odst. 2 EMCA. ¢

Mensinovi akcionafi vlastnici podil ve vysi alesponl jedné desetiny vSech akcii spolecnosti
vSak nemohou pozadovat rozdéleni zisku spolecnosti, ktery by ptesahoval 10 % souhrnu
omezenych a neomezenych rezerv vcetné zakladniho kapitalu spoleCnosti a zisku za posledni

t¢etni obdobi (vlastniho kapitalu).t’

Dale také nemohou poZadovat ¢astku, kterd by prekrocila
castku, jez je k dispozici pro rozdé€leni podle ustanoveni 7.02, které se zabyva rozdélenim kapitalu
a ochranou véfitelt.%% Toto nelze obejit ani v piipadg, kdy by vsichni akcionafi souhlasili
s rozdélenim v rozporu s ustanovenim 7.02.7°

Podle ¢lanku 7.03 odst. 2 in fine se od vypoctené ¢astky podle piredchozich vét dané¢ho
¢lanku odectou minula rozdéleni zisku z nerozdélenych ziskl sniZzena o pfipadné ztraty béhem
tcetniho obdobi a pred konanim fadné valné hromady.”!

Clanek 7.03 odst. 2 EMCA formuluje EMCA jako jednostranné kogentni ustanoveni, kdyz
ve svém c¢lanku 7.03 odst. 3 stanovi, ze odliSnosti od vySe vyjmenovanych pravidel pro rozdéleni
dividend na Zadost mensSinového (mensSinovych) akciondit mohou byt zahrnuty do stanov
spolecnosti jen v ptipadé, Ze jsou pro mensinové akcioniie vyhodnéjsi.’”> Je také mozné, aby
vSichni akcionaii jednomyslné rozhodli pro urcitou jednotlivou situaci jinak a ¢lanek 7.03 odst. 2

nepouzili. Pro posouzeni, zda je ustanoveni pro mensinové akcionafe ve stanovach vyhodné;si nez

% KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 140.

67 Clanek 7.03 odst. 2 véta druhd EMCA.

68 Clanek 7.03 odst. 2 véta tieti EMCA.

% Srov. ¢lanek 7.02 EMCA stanovi:
., (1) Jakykoli druh rozdeleni mezi spolecniky nebo treti osobu podle § 1 odst. 1 musi byt zakonny podle odst. 2
az 4 tohoto paragrafu, pokud zakonnost daného druhu rozdeéleni neni v tomto zdkoné upravena jinak.
(2) Rozdeéleni miize byt provedeno pouze z rozdélitelnych rezerv, coz jsou castky uvedené jako nerozdéleny zisk
z minulych let ve vyrocni zprave spolecnosti za posledni uicetni obdobi schvdlené valnou hromadou akcionari,
a z rezerv, které Ize rozdeélit podle zdkona nebo stanov spolecnosti, snizené o nerozdélenou ztrdtu.
(3) Rozdeleni nesmi byt provedeno, pokud by spolecnost po rozdéleni nebyla schopna uhradit své dluhy, které se
stanou splatnymi v ramci bézného podnikani.
(4) Ustiedni Fidici organ spolecnosti odpovida za to, Ze rozdéleni nepiesihne primérenou vysi s ohledem na
financni situaci spolecnosti a v pripadé materskych spolecnosti na financni situaci skupiny a Ze nedojde
k rozdéleni na ukor spolecnosti nebo jejich veériteli v souladu s povinnostmi vidiciho orgdnu stanovenymi
v kapitole 9 oddilu 2.
(5) I kdyz vSichni akcionari souhlasi s rozdélenim mezi jednoho nebo vsechny z nich nebo tieti osobu v rozporu
s odstavcem 1 az 4, je takova dohoda neplatna. “.

70 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 140.

7! Clanek 7.03 odst. 2 in fine EMCA.

7 Clanek 7.03 odst. 3 EMCA.
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vychozi stav zavedeny EMCA, je nutné zkoumat vécnou strukturu a obsah tohoto ustanoveni
a neopomenout ani jeho ekonomické diisledky s ohledem na mensinové akcionafe.”

Podle komentite EMCA ma valnd hromada spolecnosti dvé hlavni moznosti, jak se
s pozadavkem mensinovych akcionatt na vyplatu podilu na zisku vypotadat.”* Prvni moznosti je,
ze usneseni pfijme a rozhodne o rozdéleni alespon poloviny zisku za posledni ucetni obdobi,
pfipadné o rozdéleni ¢astky vyssi. Druhou moznosti je odmitnuti tohoto pozadavku. V tomto
pfipadé se mohou mensinovi akcionafi obratit na soud z divodu, Ze usneseni, kterym vétSina
akcionaii na valné hromad¢ jejich pozadavek odmitla, bylo v rozporu s EMCA, a timto se
domahat vysloveni neplatnosti daného usneseni valné hromady podle ¢lanku 11.28 EMCA, ktery
podrobnéji rozebirdm v prvni kapitole této prace. Soud ma v tomto ptipadé moznost usneseni
valné hromady ve svém rozhodnuti zménit.”

Vzhledem k vySe uvedenému je mozné tedy shrnout, ze na pozadavek menSinovych
akcionéiti podle ¢lanku 7.03 odst. 2 EMCA se vztahuji tfi zakonna omezeni.”®

Prvnim jsou pravidla rozdéleni na ochranu véfitele podle ¢lanku 7.02 EMCA.”’

Druhym je omezeni rozdé€leni casti zisku ohranicené 10 % souctu omezenych
a neomezenych rezerv véetné zakladniho kapitalu spolecnosti a zisku za posledni ucetni obdobi
(vlastniho kapitalu).”® EMCA zmifiuje, Ze musi existovat uréity rozumny vztah mezi &astkou,
kterou mohou menSinovi akcionafi pozadovat k rozd€leni zisku za posledni ucetni obdobi
na stran¢ jedné a souhrnem vlastniho kapitalu spolecnosti, tak jak ho chape EMCA, tj. omezenych
a neomezenych rezerv vcetn¢ zdkladniho kapitalu spolecnosti a zisku za posledni ucetni obdobi na
strané druhé.”” EMCA zmifiuje, Ze v kone¢ném diisledku by méla byt finanéni stabilita spolecnosti
ucelem je dilezity souhrn omezenych a neomezenych rezerv vcetné zékladniho kapitalu
spolecnosti a zisku za posledni uéetni obdobi po rozdéleni zisku.%°

Tfetim omezenim je moznost odmitnuti zminéného pozadavku mensinovych akcionait

statutarnim orgdnem spolecnosti v piipadé, pokud by podle nazoru tohoto organu bylo rozdéleni

vice nez poloviny zisku nepfiznivé pro finanéni situaci spole¢nosti.®'™®? Pokud se ale jedna

3 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 141.

74 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 140.

75 Tamtéz.

76 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 140-141.
77 Tamtéz.

78 Tamtéz.

79 Tamtéz.

80 Tamtéz.

81 Clanek 7.03 odst. 1 EMCA.

82 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 140-141.
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o pozadavek na dividendu ve vysi pfesné poloviny zisku za posledni tcetni obdobi a neuplatni se
prvni ani druhé zdkonné omezeni zde vyjmenované, statutarni orgdn v tomto piipadé nikdy

pozadavek men$inovych akcionaiti odmitnout nemize.*?

2.1.2. Vybrané zahrani¢ni pravni upravy, které inspirovaly EMCA

2.1.2.1. Danska pravni uprava

Podle danského prava se mizZe akcionat branit tzv. dividendovému hladovéni za pomoci
generalni klauzule ochrany mensin, kterou dansky zakon o obchodnich spolecnostech obsahuje
ve svém § 108. Podle n¢j valna hromada nesmi piijmout zadné usneseni, které by zjevné mohlo
poskytnout neopravnénou vyhodu nékterym akcionaiim nebo jinym osobam na tkor ostatnich
akcionafi nebo spolecnosti. 3% Tato formulace je velmi podobna generalni klauzuli ochrany
mensin, se kterou pfichazi EMCA v ¢lanku 11.31, liSi se pouze v tom, Ze podle danské pravni

upravy obsahuje navic to, Ze nesmi byt tato neopravnéna vyhoda nejen na tikor ostatnich akcionai

spolecnosti, ale také spole¢nosti samotné. *°

2.1.2.2. Finska pravni tprava

I finské pravo slouzilo skupiné, kterda EMCA vytvofila, jako inspirace, a pro tento piipad
to bylo ustanoveni kapitoly 13. ¢lanku 7 finského zdkona o obchodnich spolecnostech nazvané
.,Mensinova dividenda.“3¢" Podle tohoto ustanoveni, pokud akcionafi, ktefi vlastni podil ve vysi
alesponn jedné desetiny vSech akcii spolecnosti pozddaji na zaseddni fadné valné hromady
o rozd¢€leni zisku jako dividendu, rozd€li se jako dividenda nejméné polovina zisku za Ucetni
obdobi, snizend o Castky, které se podle stanov nerozdéluji pred tim, nez je rozhodnuto o pouziti
zisku spolec¢nosti.®

Akcionaf ale nesmi pozadovat rozdéleni zisku piesahujiciho ¢astku, kterou lze podle
kapitoly 13. finského zédkona o obchodnich spole¢nostech rozdélit bez souhlasu vétitelt ani ¢astku,

ktera by ptesahovala 8 % vlastniho kapitalu spole¢nosti.®’

8 Tamtéz.

8% Dansko. § 108 danského zdkona o obchodnich spole¢nostech.

8 Tamtéz.

8 Finsko. Kapitola 13 ¢lanek 7 finského zakona o obchodnich spoleénostech.

87 KINKKI, S. Minority Protection and Dividend Policy in Finland. In. European Financial Management. Vol. 14.
¢.3.2008. [online]. s. 471. [cit. 21.11.2022] Dostupné z: https://onlinelibrary-wiley-
com.ezproxy.is.cuni.cz/doi/full/10.1111/j.1468-036X.2007.00408.x.

88 Finsko. Kapitola 13 ¢lanek 7 odst. 1 finského zakona o obchodnich spole€nostech.

8 Tamtéz.
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Od castky, kterd je urena k rozdéleni, se jesté odectou piipadna rozdéleni zisku v pribéhu
t¢etniho obdobi a pred konanim ¥4dné valné hromady®°

Odst. 2 ¢lanku 7 finského zidkona o obchodnich spole¢nostech urcuje, ze stanovy
spole¢nosti mohou ustanoveni o mensinové dividend¢ upravit odlisné od ¢lanku 7 finského zakona
o obchodnich spole¢nostech, jedn se tedy o dispozitivni ustanoveni.”! V tomto odstavci je ale
déle stanoveno také to, ze pravo na menSinovou dividendu mize byt omezeno pouze

s jednomyslnym souhlasem vsech akcionait.”?

2.1.2.3. Svédska pravni dprava

Ve $védském pravu je ochrana pred vyhladovénim menSinovych akcionaiti upravena
v kapitole 18 § 11 a § 12 §védského zakona o obchodnich spole¢nostech.”® Podle § 11 odst. 1 na
7adost akcionafl (jez musi byt poddna pred rozhodnutim valné hromady o rozdéleni zisku)®*
vlastnicich podil ve vysi alespon jedné desetiny vSech akcii spole¢nosti rozhodne valna hromada
o rozdéleni poloviny zisku za rok podle schvalené ucetni zavérky po odecteni: (a) kumulované
ztraty prevysujici neomezené finan¢ni prostiedky, (b) ¢astky, které musi byt podle zakona nebo
stanov spolecnosti pridéleny do omezeného vlastniho kapitalu, a (c) ¢astky, které maji byt podle
stanov pouzity k jinym t¢elim nez k rozdéleni mezi akcionare.”

Odstavec 2 stejného ustanoveni dopliuje, ze stanovy mohou urcit, ze o dividendu mohou
pozadat 1 akcionafi vlastnici mensi podil akcii ve spolecnosti, nez je stanoven v § 11 odst. 1
a zaroven mohou stanovy urcit, Ze pravo na dividendy se vztahuje na vyssi Castku, nez je uvedena
v § 11 odst. 1.%® Jedna se tedy o ustanoveni jednostranné kogentni.

Valna hromada spolecnosti nemusi rozhodnout o dividend¢ vyssi nez 5 % vlastniho
kapitalu spolecnosti.”” Zde tedy miize valna hromada vyuZit diskre¢niho prava.

Dividenda déle nesmi byt v rozporu s ustanovenimi kapitoly 17 § 3 Svédského zdkona

o obchodnich spole¢nostech, které se tyka ochrany kapitalu spole¢nosti.”®

%0 Tamtéz.

ol Finsko. Kapitola 13 ¢lanek 7 odst. 2 finského zdkona o obchodnich spolenostech.
2 Tamtéz

9 Svédsko. Kapitola 18 § 11 a 12 §védského zékona o obchodnich spole¢nostech.

%4 Svédsko. Kapitola 18 § 11 odst. 3 §védského zakona o obchodnich spoleénostech.
95 Svédsko. Kapitola 18 § 11 odst. 1 §védského zakona o obchodnich spoleénostech.
% Svédsko. Kapitola 18 § 11 odst. 2 §védského zakona o obchodnich spoleénostech.
97 Svédsko. Kapitola 18 § 11 odst. 4 §védského zakona o obchodnich spoleénostech.
%8 Tamtéz.
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Ustanoveni § 12 Svédského zdkona o obchodnich spolecnostech navic stanovi zvlastni
pravidla pro specialni Svédské spolecnosti, které musi své akcie registrovat v evidenci
u centralniho depozitaie cennych papir.” 1%
2.1.2.4. Portugalska pravni uprava

V portugalském zakon¢ o obchodnich spole¢nostech se uprava nachézi v kapitole 2., ¢asti
IV. nazvané Pravo na podil na zisku v ¢lanku 294. Ten ve svém prvnim odstavci stanovi, Ze
polovina zisku za i¢etni obdobi, ktery je podle portugalského zakona o obchodnich spole¢nostech
rozdélitelny, musi byt rozdélena mezi akcionafe.!’! Toto ustanoveni je ale dispozitivni, a pokud
stanovy urci jinak nebo valnd hromada svoland za ucelem rozdéleni zisku pfijme usneseni
o nerozdéleni zisku tfi¢tvrtinovou vétSinou hlasii plynoucich z ucasti ve spole¢nosti, nemusi se
tato polovina zisku rozdé&lovat.'??

Splatnost podilu akcionafe na zisku je 30 dnli po rozhodnuti o rozd€leni zisku, s vyjimkou
pfipadl, kdy akcionaf souhlasi s odkladem, a aniZ jsou dotCena pravni ustanoveni zakazujici
vyplatu pred splnénim urgitych formalit.'®® Lhiita 30 dnd m@Ze byt prodlouZena az na 60 dni,
pokud jde o vyjimecnou situaci spolenosti a za podminky, ze akcie této spolecnosti nejsou prijaty
k obchodovani na regulovaném trhu.!%

Pokud stanovy spolecnosti stanovi, ze ¢lenové ptislusnych volenych organt maji pravo na
podil na zisku, mohou byt t¢émto ¢lenim podily na zisku rozdé€leny az po rozdéleni vSech podilt

na zisku akcionaiam.'®

2.1.2.5. Shrnuti vybranych zahrani¢nich pravnich dprav

Dénska pravni Uprava chrani mensSinové akcionafe témér totozny znénim generalni
klauzule jako je generalni klauzule obsazena v EMCA. Finsko i Svédsko obsahuji podminku
dosazeni vlastnéni urcitého podilu na zdkladnim kapitalu spolecnosti pro to, aby tato mensSina,
ktera podilu dosahla mohla pozadat o vyplaceni dividendy. Portugalsko ma4 jinou dikci a obsahové
se od ostatnich vybranych zemi i EMCA lisi tak, Zze valnd hromada podle portugalské pravni

upravy muze rozhodnout o nerozdéleni vice nez poloviny ro¢niho zisku spole¢nosti pouze v

9V originale: Avstimningsbolag. Dostupné z: https://bolagsverket.se/foretag/akticbolag/startaaktiebolag/avstamnin
gsbolag.529.html.

100 Syédsko. Kapitola 18 § 12 §védského zakona o obchodnich spoleénostech.

101 Portugalsko. § 294 odst. 1 portugalského zékona o obchodnich spole¢nostech. Tento zdkon je dostupny
z: https://repositorio-aberto.up.pt/bitstream/10216/122128/4/349506.2.pdf.

102 Tamtéz.

103 Portugalsko. § 294 odst. 2 portugalského zékona o obchodnich spolegnostech.

104 Tamtéz.

105 Portugalsko. § 294 odst. 3 portugalského zédkona o obchodnich spolegnostech.
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ptipad¢, kdy je jeji usneseni piijato nadpolovi¢ni vétSinou spole¢nikd majicich 75 % hlasovacich
prav plynoucich zcasti na spolecnosti. Finsko stejné jako EMCA dbd o ochranu véfitelt
a vyslovné to ve svych ustanovenich nebo komentafich k nim v souvislosti s timto pravem
mensiny uvadi, stejn¢ tak EMCA 1 finské pravo v rizné miife omezuji vysi rozdélované castky.
U Svédska je rozdil v tom, Ze valna hromada ma diskreci (ne)rozhodnout o rozdéleni &astky, ktera
by prevysovala 5 % vlastniho kapitalu spolecnosti. Finské pravo, §védské pravo i EMCA stanovuji
jednostrannou kogentnost tohoto pravidla, s tim, ze stanovy ho mohou upravit jinak, ale omezit

J A

1ze jen s jednomyslnym souhlasem vSech akcionart.

2.1.3. Soucasna ¢eska pravni uprava a jeji zhodnoceni

Nejprve podle ¢eského prava definuji pojmy dividenda, dividendové vyhladovéni a situaci,
kdy akcionafi vzniké pravo na dividendu.

Dividenda ptedstavuje podil akcionafe na zisku spole€nosti, ktery valna hromada urcila
k rozd&leni mezi akcionare.'6"1%7

Dividendovym (vy)hladovénim je v Ceské pravni nauce chépan stav, kdy spolecnost
piestane akcionaitim dlouhodobé vyplacet dividendu, aniz by k tomu méla rozumny diivod.'%® To
dopada negativné mimo jiné i na menSinové akcionare, nebot’ vede k ubytku likvidity akcii
spolecnosti a tyto akcie mohou ztracet na hodnoté a vést k situaci freeze-out.!? 111! To je takova
situace, kdy akciondi nebo akcionafi nedostavaji dividendy a zéaroven ztrdci moznost ze
spolecnosti za rozumnych podminek vystoupit a tito akcionaii pak mohou byt donuceni k prodeji
akcii pouze akcionaiim vétsinovym.!'?

Se ziskem spole¢nosti 1ze nalozit rizné. Je mozné jej rozdélit mezi akcionate v pripade, ze
spole¢nost dosdhne zisku a valna hromada schvali ucetni zavérku, nebo jej Ize také rozd¢€lit mezi

jiné osoby, nebo pievést do fondu nerozdéleného zisku minulych let, nebo ptidelit do fondu, ktery

196 DEDIC, J. Dividenda. In: HENDRYCH, D. a kol. Prdvnicky slovnik. 3. vydani. Praha: C. H. Beck, 2009 [online].
[cit. 12. 10. 2022]. Dostupné z:  https://www-beck-online-cz.ezproxy.is.cuni.cz/bo/document-
view.seam?documentld=nnptembghfpw64zrguxgi2lwnfsgk3teme.

107 JOSKOVA, L., op. cit. pozn. 24.

18 HURYCHOVA, K. Moznosti obrany proti ,,vyhladovéni* akcionati. In. EICHLEROVA, K. a kol. Rekodifkace
obchodniho prava — pét let poté. Svazek I. Pocta prof. JUDr. Stanislavé Cerné, CSc. Praha: Wolters Kluwer,
2019. [online]. s. 205. [cit. 15. 10. 2022]. Dostupné z https://dspace.cuni.cz/handle/20.500.11956/126406.

19 ANTOS, M. Jak na nerozdéleni zisku v akciové spolecnosti. Pravni prostor. 2020. [online]. [cit. 16. 10. 2022].
Dostupné  z:  https://www.pravniprostor.cz/clanky/obchodni-pravo/ht-jak-na-nerozdeleni-zisku-v-akciove-
spolecnosti.

"0 HURYCHOVA, K., op. cit. pozn. 108, s. 205.

"1 JOSKOVA, L., op. cit. pozn. 24.

112 ZIMA, P. Freeze-out. Pravni rozhledy 2012 [online]. &. 20, s. 710-713. [cit. 08.12.2022]. Dostupné
z: https://www-beck-online-cz.ezproxy.is.cuni.cz/bo/chapterview-
document.seam?documentld=nrptembrgjpxads7giyf6427g4yta&groupIndex=0&rowIndex=0&refSource=searc
h#.
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https://www-beck-online-cz.ezproxy.is.cuni.cz/bo/document-view.seam?documentId=nnptembqhfpw64zrguxgi2lwnfsgk3teme
https://dspace.cuni.cz/handle/20.500.11956/126406
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https://www-beck-online-cz.ezproxy.is.cuni.cz/bo/chapterview-document.seam?documentId=nrptembrgjpxa4s7giyf6427g4yta&groupIndex=0&rowIndex=0&refSource=search

byl vytvoren stanovami spole¢nosti.''® Je-li zisk vytvoten, judikatura i literatura uvadi, ze pokud
nejsou dany vazné diivody, musi valna hromada rozhodnout o rozdéleni zisku mezi akcionare.!'

I judikatura Nejvyssiho soudu Ceské republiky dovozovala z piedchozi Gpravy (a jeji
zaveéry se prosadi i za upravy soucasné), ze pripadné rozhodnuti valné hromady o nerozdéleni zisku
mezi akcionafe, musi byt podepfeno dilezitymi divody, které ptedstavenstvo v navrhu na
rozdéleni zisku uvede, a musi byt také respektovan zikaz zneuZiti vétsiny hlas.!'> !¢ Jelikoz je
pravo na dividendu jednim ze zdkladnich prav akcionafe, musi byt tento dilezity divod pro
nerozdéleni zisku proporcionalni k zasahu do zakladniho prava akcionaie.!!” !'® Dilezity diivod je
také dale vice specifikovan judikatorn¢, a mize jim byt kuptikladu ujednani o nakladani se ziskem
zakotvend ve stanovach spolecnosti (napfiklad nerozd€lovani zisku po ur¢itou dobu piipadné
v ur¢ité vysi nebo ujednéni o jiném nalozeni s Casti zisku neZ rozdélenim jako dividendy
akcionaftim) nebo vytvoreni akcii, se kterymi neni spojeno pravo na podil na zisku.!!?"12°

S vyjimkou situace, kdy spolecnost vydala akcie s pevnym podilem na zisku, rozhoduje
o rozdéleni zisku vzdy valna hromada spole¢nosti.'!

Co se tyce velikosti Castky k rozdé€leni, ta nesmi piekrocit rozdil mezi dosaZzenymi zisky
(soucasnymi 1 minulymi) a dosazenymi ztratami (soucasnymi i minulymi) zvySenymi o povinné
piidély do fondd.'??

Rozhodovani o vyplaceni a rozd€lovani podili na zisku jsou v pravomoci riiznych organa
spolecnosti. Rozd€lovani, jak uz bylo feceno, provadi valna hromada, rozhodnuti o vyplaceni
nalezi statutarnimu organu.'?* Spole¢nost nesmi vyplatit zisk, pokud by si tim pfivodila upadek,
coz zajistuje ochranu véfiteld spole¢nosti.!?*

Je také nezbytné nutné pii rozhodovani o rozdéleni zisku dbat zasad rovného zachazeni
s akcionafi a zdkazu zneuZiti vétsiny hlasi.'?

Podle soucasného ¢eského prava ma mensinovy akciondi v ptipadé hrozby dividendového

(vy)hladovéni vice moznosti obrany. Podle K. Hurychové je jednim z nich obrana proti zneuziti

113 JOSKOVA, L., op. cit. pozn. 24.

114 TamtéZ. Shodné také Usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 27. 3. 2019, sp. zn. 27 Cdo 3885/2017, ve véci Tepldrna
Strakonice, a. s. publikované ve Sbirce soudnich rozhodnuti a stanovisek pod €. 9/2020.

115 Usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 26.02.2014, sp. zn. 29 Cdo 3059/2011.

16 HURYCHOVA, K., op. cit. pozn. 108, s. 208.

17 Usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 26.02.2014, sp. zn. 29 Cdo 3059/2011.

118 ANTOS, M., op. cit. pozn. 109.

119 Tamtéz.

120 Usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 27. 3. 2019, sp. zn. 27 Cdo 3885/2017.

121 JOSKOVA, L., op. cit. pozn. 24.

122 Tamtéz. Shodné také § 34 odst. 2 z. 0. k.

123 JOSKOVA, L., op. cit. pozn. 24. Shodné také § 34 odst. 3 z. 0. k.

124 JOSKOVA, L., op. cit. pozn. 24.

125 HURYCHOVA, K., op. cit. pozn. 108, s. 208-209.
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hlasovaciho prava pii rozhodovani o rozdéleni zisku podle ustanoveni § 212 odst. 2 ob¢. zak.!%¢
Podle négj (ve svétle akciové spolecnosti), pokud zneuzije akcionar hlasovaci pravo k uymé celku,
soud rozhodne na navrh toho, kdo prokdze pravni z4jem, ze k hlasu tohoto akcionare nelze pro
urcity ptipad prihlizet. Na podani ndvrhu ma v tomto pfipad¢ menSinovy akcionai lhitu tfi mésict
ode dne, kdy ke zneuziti hlasi doslo.!?” Pokud zneuZije akcionai svého hlasovaciho prava
pii hlasovani na valné hromadé¢ o rozdé€leni zisku, znamena to, ze se nechova cestné a jedna
v rozporu se zdkonem v souladu s § 8 ve spojeni § 212 odst. 1 véta prvni obé. zak.'?® Podle P. Suka
muze soud v fizeni podle § 428 z. o. k. o vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady posoudit,
jestli usneseni valné hromady bylo pfijato vahou hlast akcionare, ktery se dopustil zneuziti svého
hlasovaciho prava, a pokud tomu tak je a nebudou dany okolnosti odivodnujici zamitnuti takového
navrhu na vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady, prohlasi soud napadené¢ usneseni valné
hromady neplatnym bez toho, aniz by musel soud rozhodovat v samostatném fizeni podle
§ 212 odst. 2 ob¢. zak., Ze se k hlastim akcionafe, ktery zneuzil své hlasovaci pravo, nepiihlizi.!*
MenSinovy akciondf musi ale pro vznik samotného naroku na rozdé€leni zisku a vyplaceni
dividendy predlozit jiny navrh na rozdéleni zisku, o kterém by se na valné hromadé¢ hlasovalo.'°
Jak uvadi K. Hurychova i P. Suk neni mozné, aby soud podle § 212 odst. 2 ob¢. zak. neplatnost
usneseni valné hromady piijatého zneuzivajicimi hlasy vyslovil.!3!'132

Jako dalSi moznost obrany uvadi K. Hurychova ustanoveni § 428 odst. 1 z. 0. k. 0 domahani
se vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady o rozdéleni zisku u soudu, pokud je menSinovy
akcionarf toho nézoru, ze pii hlasovani o rozdéleni zisku doslo k poruseni pravnich predpisti, stanov
nebo dobrych mravii. Pokud ale akcionai tohoto ustanoveni vyuzije a soud vyslovi neplatnost
daného usneseni valné hromady, nezaklada to ipso facto jeho pravo na rozdé€leni zisku a vyplaceni
dividendy. Usp&$ny mensinovy akcionaf bude mit narok pouze na ptiméfené zadostiu¢inéni, které
ale lze urcit jen s obtiZemi, nebot’ v ptipad¢ nerozdéleni a nevyplaceni zisku se majoritni akcionaf
nijak na tikor akcionate mensinového neobohatil.!** P¥ipadné pfiznani pfiméfeného zadostiu¢inéni

by ale také samo o sob& nestacilo k Gisp&&né obrané a vyplaceni dividend.'3*

126 Tamtéz, s. 211-213.

127.§ 212 odst. 2 z. 0. k.

128 SUK, P. Komentéi k § 428 z. o. k. In: STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P. Zdkon
0 obchodnich korporacich. 3. vydani. Praha: C. H. Beck. 2020. [online]. s. 899. marg. ¢. 43. [cit. 15. 10. 2022].
Dostupné z: https://www.beck-online.cz/bo/document-
view.seam?documentld=nnptembsgbpwk5tlgmzc443cldzdamjsl44tax3qmy2deoat.

129 Tamtéz, s. 900.

130 HURYCHOVA, K., op. cit. pozn. 108, s. 211-212.

131 Tamtéz, s. 212.

132 SUK, P., op. cit. pozn. 128.

133 HURYCHOVA, K., op. cit. pozn. 108, s. 210-211.

134 Tamtéz, s. 211.
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Jak dale uvadi K. Hurychova, proto, aby vzniklo menSinovému akcionafi pravo
na rozdéleni zisku a vyplaceni dividendy, je nutné podstoupit dva kroky. Zaprvé musi mensinovy
akcionaf nejprve napadnout Zalobou na vysloveni neplatnosti usneseni valné¢ hromady pro rozpor
se zakonem podle § 428 odst. 1 z. o k., pokud byl timto usnesenim schvalen navrh vétSiny
akcionafi na nerozdéleni zisku. Poté, v ptfipad¢ zneuziti hlasovaciho prava vétSinou, musi
mens$inovy akcionaf napadnout usneseni valné hromady podle § 212 odst. 2 ob¢. zak., kdyz byl
timto usnesenim zamitnut navrh mensinového akcionare na rozdé€leni zisku. Pokud mensSinovy
akciondf vyuzije této kombinace, vznikne mu kone¢né pravo na dividendu.'®

Podle K. Hurychové mohou mensinovi akcionafi v této patové situaci vyuzit také prava
sell-out (odkupu) podle § 89 z. o.k., vptipadé, ze zde existuje podnikatelské seskupeni
s ovladajici osobou. Toto prévo, ale nemaji jen menSinovi akcionéfi, ale vSichni akcionafi
ovladané osoby, kterym se podstatnym zplisobem zhorsilo postaveni nebo byly jinak podstatné
poskozeny jejich opravnéné zajmy a nelze po nich tudiz spravedlivé pozadovat, aby zstali i nadale
akcionafi ovlddané osoby. Tito akcionafi pak maji prdvo domdhat se odkupu jejich podilu
ovladajici osobou, a to za pifimefenou cenu. Dalsi podminky stanovi § 89 a nésledujici z. o. k.
P¥ipadné mohou vyuzit také prava sell-out podle § 395 z. o. k.!*°. Zakon upravuje v § 395 z. o. k.
situaci, kdy za podminky existence majoritniho akcionare a na zadost akcionafe minoritniho se
muze tento mensinovy akcionai domahat odkupu jeho akcii akcionafem majoritnim. Majoritni
akcionarf je ten, ktery vlastni ve spole¢nosti akcie se souhrnnou jmenovitou hodnotou minimalné
ve vysi 90 % zékladniho kapitdlu, na ktery byly vydany akcie s hlasovacimi pravy a s nimiz je
spojen podil na hlasovacich pravech v minimélni vysi 90 %. Tyto podminky musi byt naplnény
kumulativng.'*” Minoritni akciondf ma v tomto piipadé pravo na pfiméfené protiplnéni, jehoZ
piiméfenost musi majoritni akcionar odavodnit.

K. Hurychové déle uvadi jako mozZnost obrany mensSinového akciondte, také neujednani
prava na tantiému'*® pro ¢lena voleného organu, pokud je tento &len zaroven vétS§inovym
akcionafem, ve stanovach spole¢nosti, nebot’ by to stanovy musely podle § 34 odst. 1 z. o. k.
vyslovné urcit. VEtSinovému akcionati 1ze ale ptiznat za jeho funkci jako ¢lenovi voleného organu
1 odménu v jiné formé&, napiiklad nendrokovou prémii, kterd se mu pfiznd podle vysledka
hospodateni spolecnosti a kterd mize byt ujednana ve smlouvé o vykonu funkce nebo ptiznana

rozhodnutim podle § 61 odst. 1 z. o. k.'*° Branit se miize mensinovy akcionaf pomoci Zzaloby podle

135 Tamtéz, s. 212-213.

136 Tamtéz, s. 213-214.

1378375z 0. k.

138 Jedna se o vyraz pro rozdéleni zisku mezi &leny voleného organu. Napt. v JOSKOVA, L., op. cit. pozn. 24.
139 HURYCHOVA, K., op. cit. pozn. 108, s. 213-214.
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§ 428 z. 0. k. nebo akcionaiskou zalobou dle § 371 odst. 1 a § 372 z. o. k.!** Jak je uvedeno vyse
obranou podle § 428 z. o. k. se lze domoci pouze priméreného zadostiuc¢inéni, obranou podle
§ 371 odst. 1 a § 372 z. o. k., kterou miize za spole¢nost podat kazdy kvalifikovany akcionafr, se
lze domahat SirStho okruhu ndhrad. Domahat se miize zaprvé ndhrady Gjmy proti clenu
predstavenstva, dozor¢i rady nebo spravni rady. Domdhat se muize také splnéni piipadné
povinnosti ¢lenti z predchozi véty plynouci z dohody podle § 53 odst. 3 z. o. k., kterou je mozné
uzaviit mezi akciovou spolec¢nosti a osobou, kterd porusila péci fadného hospodare a v diisledku
toho spolecnosti vznikla ujma. Doméhat se miize také splaceni emisniho kursu proti akcionaii,
jenz je v prodleni se splacenim emisniho kursu. V fizeni o akcionaiské Zalobé kvalifikovany
akcionéf zastupuje spole¢nost.'*! Kvalifikovany akcionai miize podat akcionaiskou Zalobu také na
nahradu Gjmy proti vlivné osobé v ptipad¢, ze ta akciové spoleCnosti zptuisobi ijmu. Pasivné
legitimovana v pfipadé vSech druhti akciondiskych Zzalob je 1 osoba, kterd pozici Clena
predstavenstva, ¢lena dozorci rady, €lena spravni rady nebo vlivné osoby vykondvala v minulosti
a dnes uz pozici nevykondva, ale za jejiho ptsobeni Gjma, kterou kvalifikovany akcionaf tvrdi,
vznikla, nebo v pozici plisobila v dobé jednani, jehoz disledkem jma tvrzena kvalifikovanym
akcionafem vznikla.!*? Domoci se ale vyplaceni dividendy pouze timto zptisobem nelze.'*
Mimo situace, které¢ uvadi K. Hurychova, je jest¢ mozné, aby byl menSinovy akcionaf
ochranén prostfednictvim zasady autonomie vule, a to tak, ze stanovy spolecnosti zakotvuji
existenci akcii s pevnym podilem na zisku. Zadkon o obchodnich korporacich ve svém § 276
dovoluje spojit s akcii zvlastni prava. Sam mimo jiné stanovi, ze mohou existovat akcie, se kterymi
je spojen pevny podil na zisku.'** U tohoto druhu akcii se podle § 348 odst. 3 z. o. k. nevyzaduje
usneseni valné hromady o rozdé€leni podilu na zisku a dispozitivné je stanoveno, Ze tento pevny
podil na zisku je splatny do 3 mésicti od schvaleni ucetni zavérky, ale stanovy mohou urcit jinak.
Pokud tedy menSinovy akcionaf takovym podilem disponuje, mize pfedem zabranit situaci, kdy
by se mohl dostat do dividendového hladovéni. To proto, Ze mu je zisk vyplacen i piesto, ze valna
hromada o rozdéleni podilu na zisku nerozhodla a vlastnik této akcie ma pravo na stanovami
urceny podil na zisku vzdy, za predpokladu, Ze ma spolecnost k dispozici zisk nebo jiné vlastni

zdroje k rozdélent, v ptipadg, Ze si akcionafi ve stanovach neurdi jinak.'*® I judikatura stanovi, Ze
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43 HURYCHOVA, K., op. cit. pozn. 108, s. 210.
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145 STENGLOVA, 1. Komentat k § 348 z. o. k. In: STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK,
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pokud stanovy nestanovi jinak, vznikd prdvo na pevny podil na zisku, za situace, ze byl zisk
v pfedchozim ucetnim obdobi spolecnosti vytvoren, automaticky uz k prvnimu dni nasledujiciho
tcetniho obdobi.'*® Mensinovy akcionaf s pevnym podilem na zisku se tak pied dividendovym
hladovénim az vyhladovénim muze v tomto ptipadé zachranit, nebot’ rozhodnuti vétSinového
akcionafe na valné hromadé o (ne)rozdéleni zisku a jeho vysi se ho nedotkne a svého podilu
na zisku se docka i bez rozhodnuti valné hromady.

Kromé vsech zde uvedenych moznosti si akcionafi mohou do stanov spolecnosti také
zakotvit v riznych obménach to, co EMCA zakotvuje ve svém c¢lanku 7.03 odst. 2, a to diky jiz
zminéné autonomii viile, ktera je u nds zakotvena na Gistavni irovni.'*’ Stanovy spole¢nosti lze ale
zménit pouze omezeng, a to tak, aby byly stidle zachovany zdkladni principy préva akciovych
spolecnosti.!*® Toto by stejné jako akcie s pevnym podilem na zisku mélo slouZit jako prevence
proti problému dividendového hladovéni, jelikoz je ale zahrnuta smluvni volnost, zalezi, jak se

zakladatelé akciové spolecnosti, pfipadné jiz akcionafi, na znéni stanov dohodnou.

2.1.4. Shrnuti a zhodnoceni

Akcionafi se podle cCeského prava mohou efektivné bréanit tzv. dividendovému
(vy)hladovéni za soucasného pouziti § 428 odst. 1 z. 0. k. a § 212 odst. 2 ob¢. zak., jak bylo
popsano vyse. Timto postupem mohou dosdhnout vyplaceni dividendy. Jedna se ale o pomérné
komplikovanou cestu mensinového akcionare za vyplatou dividendy. Chranéni mohou byt také
diky autonomii vule, a v dasledku toho upravenymi stanovami spoleCnosti, které mohou
akcionaiim napiiklad ptiznavat akcie s pevnym podilem na zisku, ale zde se jedna spiSe o ochranu
ex ante.

Na zéklad¢ piedestiené upravy v EMCA a zahrani¢nich pravnich tUprav, které ji
inspirovaly, by mohla 1 ¢eska pravni uprava piebrat novou moznost obrany proti dividendovému
(vy)hladovéni za svou.

Argumentem pro zakotveni Upravy podle ¢lanku 7.03 odst. 2 EMCA by bylo poskytnuti
dalsi formy obrany menSinovym akcionatiim proti dividendovému (vy)hladovéni, kterd by
vytvoftila alternativu k nyné&j8i iprave obrany mensinovych akcionait, kterym hrozi vy(hladovéni).
Urceni vySe podilu na zédkladnim kapitalu pro uplatnéni tohoto prava by mohlo pfispét k tomu, aby

prava nebylo zneuZivano. Stejné tak ochrana véfitelll 1 omezeni vySe Castky, ktera by mohla byt

146 Usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 27.03.2019, sp. zn. 27 Cdo 3885/2017.

147 Clanek 1 odst. 2 a ¢lanek 2 odst. 4 Ustavy a také ¢l. 2 odst. 3 LZPS.

148 SEDLACEK, J. Smluvni volnost a jeji meze ve stanovdch ceskych akciovych spolecnosti — ¢dst 1. Pravni prostor.
2018. [online]. [cit. 25.11.2022]. Dostupné z: https://www.pravniprostor.cz/clanky/obchodni-pravo/smluvni-
volnost-a-jeji-meze-ve-stanovach-ceskych-akciovych-spolecnosti.
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akcionaifim na jejich zadost rozdélena a vyplacena, se jevi jako ucelna zabrana pied moznym
zneuzitim tohoto prava nebo znemoznénim fungovani spole¢nosti.

Argumentem proti zakotveni Upravy podle ¢lanku 7.03 odst. 2 EMCA muze byt obava
z neefektivity daného ustanoveni v pfipadé nastaveni nefunkénich vysi hranic a ¢astek. Pokud by
napiiklad byla hranice podilu na zisku akcionait, kteti poté maji toto pravo, stejné jako v EMCA
stanovena na 10 % podilu na zédkladnim kapitalu, situace by se samoziejmé lisila ve velké akciové
spole¢nosti, kde by dosahnuti tohoto podilu nebylo tak jednoduché jako ve spole¢nosti malé.

Pravem pozadovat rozdéleni dividend se zabyva i rozsahla studie o ochran¢ minoritnich

akcionait z roku 20184

, jejimz ucelem je pomoci Evropské komisi a specialné Generalnimu
feditelstvi pro spravedlnost a spotiebitele pii posuzovani politiky EU v oblasti ochrany
mensinovych akcionai.!>® Tato studie obsahuje komplexni analyzu a posouzeni pravniho rAmce
¢lenskych stati EU a zabyva se riiznymi kategoriemi prav mensinovych akcionait.'>! Generalni
feditelstvi pro spravedInost a spotiebitele povéeiilo advokatni kancelar TGS Baltic, aby tuto studii
vypracovala.'*? Studie byla zpracovavana od ledna 2017 do 2.10.2017. '33 Pro posouzeni pravnich
rada clenskych stati EU byly vytvoreny dotazniky, které vyplnili experti z kazdého z ¢lenskych
statiit EU, pficemz byl vzdy zahrnut minimalné jeden expert z kazdého ¢lenského statu. Déle jako
zdroje k ptipravé této studie slouzily mimo jiné i literatura a rozhovory. Diky tomu mohlo byt
piistoupeno ke srovnani jednotlivych pravnich fadi ¢lenskych stati EU.!5

Podle této studie mélo pravo pozadovat rozdéleni dividend pouze Finsko (stanoveno
zédkonem), Némecko (stanoveno judikaturou), Irsko (pouze Siroka mira dispozitivity pro
specifikovani daného prava ve stanovach), Malta (lze urcit pouze stanovami spolecnosti za splnéni
dalSich podminek), Polsko (zde pouze judikatorné stanoveno, ze odmitnuti rozdéleni dividend
v ptipad¢€, kdy je spolecnost v dobré finan¢ni situaci, mize predstavovat diivod pro napadeni

usneseni valné hromady kterymkoliv akcionafem), Portugalsko (stanoveno zdkonem), Spanélsko

149 BARTKUS, G., BELICKA, D., CIVILKA, M. a kol. Table [IIL.1.1]. Right to demand distribution of dividends. In.
Study on minority shareholders protection: final report, Publications Office: 2018. [online]. s. 6782-6784. [cit.
25.11.2022]. Dostupné z: https://op.europa.eu/cs/publication-detail/-/publication/1893f7b8-93a4-11e8-8bcl-
Olaa75ed71al.
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protection: final report, Publications Office: 2018. [online]. s. 17. [cit. 25.11.2022]. Dostupné
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(pouze zvla$tni pravo opusténi spoleénosti z diivodu nerozdéleni dividend) a Svédsko (stanoveno
zdkonem).'>

Studie o ochran¢ minoritnich akcionarii podle ziskanych dat uvadi, ze autonomni pravo
akcionate pozadovat dividendu je v ¢lenskych statech spiSe ojedinéle stanoveno zdkonem, a tak
ve vétsing Clenskych stat mohou mensinovi akcionaii vykonavat pouze nepfimou kontrolu nad
rozd&lovanim dividend naptiklad prostiednictvim svého hlasovani na valné hromadg.!*® Dle studie
lze toto pravo akcionafe pozadovat rozdéleni dividendy za jeden z nejsiln€jSich moznych
mechanismi pro ochranu hospodaiskych prav akcionait, studie ale uvadi i zapornou stranku, a to
takovou, Ze toto pravo by mohlo narusit schopnost spole¢nosti udrzitelng realizovat investice.'®’

Zaveérem lze shrnout, Ze toto pravo je nastrojem, ktery ma své klady 1 zapory, a zalezi na
okolnostech, co prevazi. Domnivam se, ze podle vySe uvedeného, pokud by se ceské pravo
inspirovalo EMCA, pravo na tzv. menSinovou dividendu podle ¢lanku 7.03 odst. 2 EMCA by

mohlo byt pro ¢eské pravo obchodnich spole¢nosti, a mensinové akcionaie predevs§im, piinosem.

2.2. Pravo mensSinového akcionare na zvlastniho znalce

2.2.1. Pravo mensinového akcionaie na zvlastniho znalce'® podle EMCA

Clanek 11.32 odst. 1 EMCA stanovi, Ze akcionaf nebo akcionaii spole¢nosti maji pravo
podat navrh na jmenovani zvlastniho znalce, aby tento posoudil konkrétni Cinnost spolecnosti
s cilem vypracovat zpravu o dopadech této ¢innosti na spolecnost a jeji akcionare, jakoz 1 o souladu
této Cinnosti s pravnimi predpisy a dobrymi obchodnimi praktikami. Podle EMCA ma navrh
obligatorn¢ obsahovat alesponl rozsah Setfeni a diivody pro jmenovani zvlastniho znalce. Toto
pravo tudiz nalezi vS§em akcionariim, ktefi splni podminku obsahovych nélezitosti navrhu, nemusi
tedy zastavat postaveni akcionaiti mensinovych, ale miize se jednat i o akciondie vétsinové.'>

Prdvem nélezicim pouze menSinovym akcionafiim se tento institut podle
11.32 odst. 3 EMCA stava za predpokladu, Ze valna hromada odmitne jmenovat zvlaStniho znalce
v souladu s pozadavkem navrhovatele, piipadné navrhovatelli a poté se miize menS$ina vlastnici
podil ve vysi alespon jedné desetiny vSech akcii obratit na soud, aby spolecnosti nafidil jmenovat

zvlastniho znalce v souladu s pozadavkem tohoto akcionafe, ptipadné akcionaiti. Na zadost

155 BARTKUS, G., BELICKA, D., CIVILKA, M. a kol., op. cit. pozn. 149.

156 BARTKUS, G., BELICKA, D., CIVILKA, M. a kol. Right to demand distribution of dividends. In. Study on
minority shareholders protection: final report, Publications Office: 2018. [online]. s. 30. [cit. 25. 11. 2022].
Dostupné z: https://op.europa.eu/cs/publication-detail/~/publication/1893f7b8-93a4-11e8-8bc1-01aa75ed71al.

157 Tamtéz.

158 Pro iCely této préce je special examiner podle ustanoveni 11.32 EMCA pieloZen jako zvlastni znalec.

159 Clének 11.32 odst. 1 EMCA.
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spole¢nosti miize soud zménit mandat zvlastniho znalce s ptihlédnutim k potfebé zabranit vaznym
$kodam zpiisobenym spolec¢nosti a tietim osobam.'®°

Dale je specifikovano, které osoby nemohou funkci zvlastniho znalce vykonavat, a témi
jsou ty osoby, které poskytovaly spole¢nosti nebo podnikatelskému seskupeni, do které spolecnost
patii, sluzby.!¢!

Vystupem ¢innosti zvlastniho znalce je zprava o vysledku Setfeni, kterd je k dispozici
akcionaftim a je predloZena na valné hromadg.!?

Zvl1astni znalec disponuje pravem na odménu (¢1. 11.32 odst. 5 EMCA). Tuto odménu hradi
zpravidla spole¢nost, ustanoveni je ale dispozitivni a stanovy mohou urcit, Ze akcionaf, pripadné
akcionafi budou ti, kdo uhradi odménu zvlastniho znalce, pokud jeho zprava neprokaze Zzadné
podstatné poruseni pravnich predpisi a standardi spravy a fizeni spolecnosti ze strany
spole¢nosti.'

Jak stanovi komentai autort EMCA k tomuto ustanoveni, ucelem institutu zvlastniho
znalce ma byt objasnéni, zda existuji diivody pro vznik odpovédnosti ¢leni statutarniho orgéanu.
MozZnost pozddat o zvlastniho znalce lze rovnéZ povazovat za dopln€k prava spolecnika na
informace. Tento institut byl podle tviirch EMCA inspirovan stejnym institutem, ktery zna

napiiklad francouzské pravo nebo pravo severskych zemi.'®* Na zakladé tohoto odkazu v EMCA

v dalsich podkapitolach podrobné popisi ipravu zvlastniho znalce v téchto zemich.'®

2.2.2. Vybrané zahrani¢ni pravni upravy, které inspirovaly EMCA

2.2.2.1. Danska pravni uprava

Podle ustanoveni 150 odst. 1 danského zédkona o obchodnich spole¢nostech muze kazdy
akcionaf na fadné valné hromad¢ nebo na valné hromadé¢, na jejiz potfad jednani jsou tyto otazky
zafazeny, podat ndvrh na piezkoumani vzniku spolecnosti, konkrétni zalezitosti tykajici se spravy
spole¢nosti nebo urcité ucetni zaveérky. Pokud je navrh pfijat prostou vétSinou hlasti, musi valna
hromada zvolit jednoho nebo vice zvlastnich znalci.

Podle § 150 odst. 2 danského zakona o obchodnich spolecnostech, pokud neni névrh pfijat
valnou hromadou, ale akcionafi vlastnici podil ve vysi 25 % na zékladnim kapitalu hlasuji pro

navrh, mize kterykoliv akcionat nejpozdéji do ctyf tydni po konani valné hromady pozadat

160 Clanek 11.32 odst. 3 EMCA.

161 Clanek 11.32 odst. 2 EMCA.

162 Clanek 11.32 odst. 4 EMCA.

163 Clanek 11.32 odst. 5 EMCA.

164 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 263.
165 Tamtéz.
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o jmenovani zvlastnich znalcti soudem ptislusnym podle mista sidla spole¢nosti. Tento soud musi
poskytnout vedeni spolecnosti a pfipadnému znalci zvolenému valnou hromadou k provedeni
kontroly ucetni zavérku spolecnosti a ptipadné osobé, jejiz zalezitosti jsou predmétem provéteni,
pravo vyjadiit se pfed vynesenim soudniho rozhodnuti. Zadosti bude vyhovéno, pouze pokud ji
soud shleda opodstatnénou. Soud také urci pocet zvlastnich znalct. Proti rozhodnuti soudu lze
podat odvolani.'®

Déansky zakon o obchodnich spole¢nostech odkazuje ve véci nezavislosti zvlastnich znalct
na dansky zakon o registrovanych a stitem povefenych ucetnich a jeho ustanoveni 24, které se
pouzije ptiméfens.'®” Pokud ustanoveni 24 danského zakona o registrovanych a statem povéienych
ucetnich chceme pouZit ve svétle ustanoveni 150 danského zdkona o obchodnich spolecnostech,
stanovi, Ze zvlastni znalec musi byt nezavisly na spole¢nosti, které se proveéfovani tyka, a nesmi
se podilet na rozhodovani ve spole¢nosti a hloubé&ji definuje, kdy zvlastni znalec nezavisly neni
a dalsi podminky, které musi pro tuto funkci spliiovat.'®

Zvlastni znalec podle danské pravni upravy miize podle § 151 danského zakona
o obchodnich spolec¢nostech po statutarnim orgdnu spolecnosti pozadovat veskeré informace, jez
povazuje za dulezité pro posouzeni spolecnosti, a pokud je dané spole¢nost matetskou spolecnosti,
k posouzeni jeji skupiny, tak jak je definovana v danském zdkoné o ucetnich zavérkach. To plati
1 pro statutdrni organ danské spoleCnosti, ktera je dcefinou spolecnosti ve skupin¢ definované
zdkonem o udetnich zavérkach.'®

Zvlastni znalci podle danského prava musi valné hromad¢é piedlozit pisemnou zpravu
a maji narok na odménu za svou €innost, a to od spolecnosti; jen v piipad¢, kdy byli zvlastni znalci
jmenovani soudem, uréi jejich odménu soud.!”®

K nahlédnuti akciondiim musi byt zprava vypracovana zvlastnimi znalci zpfistupnéna

nejpozdgji osm dnli prede dnem konani valné hromady.!"!

2.2.2.2. Finska pravni tprava
Ve Finsku stanovi podminky existence zvlaStniho znalce kapitola 7. nazvand ,,Audit
a specialni audit“ a specifictéji jeji ustanoveni 7. nazvané ,,Narizeni specialniho auditu * finského

zakona o obchodnich spole¢nostech. To stanovi, Ze akcionaf se miliZze obratit na regiondlni

166 Dansko. § 150 odst. 2 danského zékona o obchodnich spolenostech.

167 Dansko. § 150 odst. 3 danského zékona o obchodnich spole¢nostech.

168 Dansko. § 24 danského zdkona o registrovanych a statem povéfenych ucetnich. Tento zékon je dostupny
z: https://www.retsinformation.dk/eli/Ita/2022/1219.

169 Dansko. § 151 danského zakona o obchodnich spoleénostech.

170 Dansko. § 152 odst. 1 danského zékona o obchodnich spolecnostech.

17! Dansko. § 152 odst. 2 danského zakona o obchodnich spolecnostech.
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agenturu pro statni spravu'’?

v misté¢ sidla spolecnosti, aby byl nafizen specidlni audit spravy
a fizeni spole¢nosti za urcité minulé obdobi nebo za urcita opatfeni ¢i okolnosti. Predpokladem
vydani takového nafizeni je, Ze se navrhem zabyvala valna hromada a Ze neziskal zaddnou podporu
uvedenou ve druhém odstavci tohoto ustanoveni. Lhiita pro podani zadosti je jeden rok od konani
valné hromady.!”

Odstavec druhy stanovi, ze navrh na provedeni specialniho auditu se podava na fadné valné
hromadé nebo na valné hromadg, na které ma byt zaleZitost podle ozndmeni projednana. Zadost
muZe byt podana, pokud ji podpoii akcionafi, ktefi vlastni alesponl jednu desetinu vSech akcii nebo
alespoit jednu tfetinu akcii zastoupenych na valné hromad€. Ve vetejnych spolecnostech
s n¢kolika druhy akcii miize byt Zadost podana, pokud ji podpoii akcionafti vlastnici alespon jednu
desetinu podilu na zakladnim kapitalu jednoho druhu akcii nebo akcionaii vlastnici alespon jednu
tretinu podilu na zékladnim kapitalu spadajici do jednoho druhu akcii zastoupené na valné
hromadg.!"™

Regiondlni agentura pro statni spravu obdrzi prohlaSeni od statutdrniho organu spole¢nosti
a v pripadé¢, ze se specialni audit ma podle Zadosti tykat opatieni provedenych urc¢itou osobou, od
této osoby. Zadosti se vyhovi, pokud existuji zavazné divody pro specialni audit. Regionalni
agentura pro statni spravu mize urcit jednoho nebo vice zvlastnich znalcti. Natizeni specidlniho
auditu miiZze byt vykonano bez ohledu na ptipadné odvolani.'”

Podle § 8 finského zakona o obchodnich spolecnostech je zvlaStnim znalcem fyzicka osoba
nebo auditorska spolecnost. Zvlastni znalec musi mit financni a pravni znalosti a zkusenosti, které
jsou s ohledem na povahu a rozsah auditorské zakazky nezbytné pro jeji provedeni. Ustanoveni
§ 8 finského zdkona o obchodnich spolecnostech dale stanovi, ktera dalsi ustanoveni se pifimétene
vztahuji i na zvlastniho znalce.!”®

Ustanoveni § 9 finského zdkona o obchodnich spole¢nostech pojednava o zpravé
zvlastniho znalce. Ta se predklada valné hromad¢ a k dispozici akcionaitiim v sidle spole¢nosti
nebo na internetovych strankach spole¢nosti musi byt nejméné tyden pied kondnim valné
hromady. Zprava musi byt také neprodlené zasldna akcionaiim, ktefi o to pozadaji, a musi byt

k dispozici na valné hromadg.!””

172 Jednd se o odvolaci organ ve vécech zvlast stanovenych v pravnich piedpisech Finska. V originale:
Aluehallintovirasto, oficialni pteklad v anglickém jazyce: ,, Regional State Administrative Agency“ srov.:
https://avi.fi/en/services/individuals/challenging-decisions.

173 Finsko. § 7 odst. 1 finského zdkona o obchodnich spole¢nostech.

174 Finsko. § 7 odst. 2 finského zdkona o obchodnich spole¢nostech.

175 Finsko. § 7 odst. 3 finského zdkona o obchodnich spole¢nostech.

176 Finsko. § 8 finského zdkona o obchodnich spole¢nostech.

177 Finsko. § 9 finského zdkona o obchodnich spole¢nostech.
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Konec¢n¢ ustanoveni § 10 finského zdkona o obchodnich spole¢nostech fesi problematiku
odmény a dalSich ndkladl zvlastniho znalce. Opraviiuje zvlastniho znalce k odméné od
spole¢nosti. Spolecnost je rovnéz povinna k uhradé veskerych dalSich ndkladd vzniklych
v souvislosti se zvlastnim auditem. Ze zvlastnich divodd je mozné, aby soud ulozil akcionafi,

ktery o zvlastni Setieni pozadal, aby spolecnosti uhradil celé nebo &ast jejich nakladd.!”®

2.2.2.3. Svédska pravni Gprava

Svédsky zakon o obchodnich spolenostech v kapitole 10. ustanovenich 21.-28. ve znéni
od 1.1.2021'° stanovi, ze akcionai mize podat zadost Svédskému twfadu pro registraci
spolecnosti'®, aby jmenoval zvlastniho znalce a ten piezkoumal hospodafeni a Ucetnictvi
spolec¢nosti nebo dcefiné spole¢nosti za ur€ité obdobi v minulosti nebo aby ptfezkoumal urcita
opatteni nebo okolnosti ve spolecnosti nebo dcefiné spolecnosti. Pfezkum se mize tykat obdobi
do dne, kdy Svédsky uiad pro registraci spole¢nosti zadost obdrzel. V ptipadé dcefiné spoleénosti
se prezkum miZe tykat pouze okolnosti, které jsou relevantni pro matefskou spole¢nost. '8!

Z4dost mohou podat vlastnici alespoi jedné desetiny viech akcii spole¢nosti, ale také
jakykoliv akcionaf, pokud jsou splnény kumulativné dvé podminky, a to, ze byl navrh
na jmenovani zvlastniho znalce projednan na valné hromad¢ (fadné nebo na té, kde se ma dana
zélezitost projednat v souladu s ozndmenim o svolani valné hromady) a hlasovali pro n¢j vlastnici
alesponn jedné desetiny vSech akcii spolecnosti nebo alespon jedné tietiny akcii zastoupenych
na valné hromadg.!®?

Svédsky zakon o obchodnich spole¢nostech déle stanovi, Ze v zadosti o zvla§tni piezkum
podané Svédskému Gfadu pro registraci spolednosti se uvede, co ma byt piezkoumano a jakého
obdobi se pirezkum tyka. Totéz plati i pro navrh na jmenovani zvlastniho znalce projednany na
valné hromadg. Pfed jmenovanim zvlastniho znalce poskytne Svédsky ufad pro registraci
spole¢nosti piedstavenstvu spoleénosti moznost vyjadfit své stanovisko. '

Osoba jmenovand zvlaStnim znalcem musi byt nezavisld na spolecnicich a spolecnosti

amusi byt pro tento ukol vhodna i jinak. Na zvlastniho znalce se vztahuji 1 dalSi ustanoveni

kapitoly 9. a 10. Svédského zédkona o obchodnich spole¢nostech, kterd se aplikuji i na zvlaStniho

178 Finsko. § 10 finského zékona o obchodnich spoleénostech.

17 LOHMANDER, C. New regulations on minority shareholder protection in companies and economic associations.
2020. [online]. [cit. 11.12.2022]. Dostupné z: https://www.kilpatricktownsend.se/en/new-regulations-
minority-shareholder-protection-companies-economic-associations/# _ftnrefl.

180V originéle: ,, Bolagsverket “

181 Syédsko. Kapitola 10 § 21 §védského zakona o obchodnich spole¢nostech.

182 Syédsko. Kapitola 10 § 22 §védského zakona o obchodnich spole¢nostech.

183 Svédsko. Kapitola 10 § 23 $védského zakona o obchodnich spole¢nostech.
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znalce. Jsou jimi ustanoveni tykajici se poskytovani informaci, o divodech pro vylouceni, stietu
zajmu, ucasti na valné hromadé¢, zvefejnovani informaci, a ustanoveni o registrovanych
auditorskych spole¢nostech. %

Zvlastni znalec ma mimo to i povinnost mlc¢enlivosti, coZ znamena, ze nesmi neopravnéné
sdélovat jednotlivym spoleénikim nebo tietim osobam informace tykajici se zalezitosti
spole¢nosti nebo dcefiné spolecnosti, o nichz se dozni pti vykonu své funkce, pokud by to mohlo

spole¢nosti nebo dcefiné spole¢nosti privodit Gjmu.!®

Zvlastni znalec vydava o svém Setieni zpravu, kterou zptistupni a zasle akcionaiim tak, ze
statutdrni organ ji nebo jeji kopii zptistupni na dobu ne méné nez dvou tydnti pred konanim fadné
valné hromady. Kopie dokument musi byt neprodlené a bezplatné poslany akcionaitim, ktefi o to
pozadaji a sdéli svoji adresu.'®® Pro akciové spolecnosti, jejich akcie jsou piijaté k obchodovani
na regulovaném trhu nebo na rovnocenném trhu mimo Evropsky hospodarsky prostor je
piedstavenstvo povinno uchovavat zpravu nebo jeji kopii, které jsou u spolec¢nosti k dispozici pro
akcionaie po dobu nejméné tii tydnl bezprostiedné pied kondnim vyrocni valné hromady a zprava
musi byt k dispozici na webovych strankach spolecnosti po dobu nejméné tti tydnti véetné pred
dnem konani f4dné valné hromady.'®” Zprava se pak piedlozi na valné hromadg. I osoby, které
v dobé vydani zpravy jiz nejsou akcionaii, ale byly bud’ uvedeny v seznamu hlasujicich
piipraveném pro valnou hromadu, na niz se feSila otazka jmenovani zvlastniho znalce, anebo
pozadaly Svédsky tfad pro registraci spolenosti o jmenovani zvlastniho znalce, maji stejné pravo
seznamit se se zpravou zvlastniho znalce jako maji ostatni akcionafi spole¢nosti. '8

Odmeénu pro zvlastniho znalce vyplaci spole¢nost. Pokud o to zvlastni znalec pozada, musi
spolecnost poskytnout jistotu pro vyplaceni odmény.'®

Zaveérem Svédsky zakon o obchodnich spolecnostech stanovi, Ze pro ptipad, Ze by nektera
Cast zvlastniho Setfeni byla zjevné nadbyteénd a akcionaf, ktery pozadal Svédsky ufad pro
registraci spolenosti o jmenovani zvlaStniho znalce, to védél nebo védét mél, uhradi tento
akcionat spolecnosti naklady za tuto nadbytecnou cast. Pokud je takovychto akcionatii vice,

odpovidaji za naklady solidarné. Pokud je zvlastni znalec ndzoru, Ze jeden nebo vice akcionafi je

povinnych k nédhradé nékladii na zékladé predchozi véty, uvede to ve své zprave.'”

184 Syédsko. Kapitola 10 § 24 $védského zakona o obchodnich spoleénostech.
185 Svédsko. Kapitola 10 § 25 $védského zakona o obchodnich spole¢nostech.
186 Syédsko. Kapitola 7 § 25 $védského zédkona o obchodnich spole¢nostech.

187 Syédsko. Kapitola 7 § 56b $védského zakona o obchodnich spoleénostech.
188 Syédsko. Kapitola 10 § 26 $védského zakona o obchodnich spole¢nostech.
189 Syédsko. Kapitola 10 § 27 $védského zakona o obchodnich spoleénostech.
190 Syédsko. Kapitola 10 § 28 $védského zakona o obchodnich spole¢nostech.
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2.2.2.4. Francouzska pravni uprava

Podle ¢lanku L225-231 francouzského obchodniho zakoniku sdruzeni, které splituje
podminky stanovené v ¢lanku L.22-10-44 francouzského obchodniho zdkoniku, jakoZ i jeden nebo
vice akcionartt, kteti predstavuji alespon 5 % zakladniho kapitélu, at’ uz jednotlivé nebo sdruzenim
v jakékoliv formé, mohou piedsedovi predstavenstva nebo spravni radé pisemné polozit otazky
tykajici se jedné nebo vice operaci statutarniho organu spolecnosti a pripadné spolecnosti, které je
ovladaji ve smyslu ¢lanku L233-3 francouzského obchodniho zakoniku. V tomto druhém piipadé
je tifeba posoudit zddost o zodpovézeni otazek s ohledem na zajem podnikatelského seskupeni.
Odpovéd musi byt sdélena statutarnim auditorim'®!, pokud existuji.!*?

Pokud akcionatfi nedostanou odpovéd do jednoho meésice nebo neni-li odpoveéd
uspokojivd, mohou pozadat o jmenovani jednoho nebo vice zvlaStnich znalct, kteti predlozi

zpravu o jedné nebo vice ¢innostech statutarniho organu.!*?

194

Statni zastupce a rada zaméstnancii'™® mohou ve zkraceném fizeni rovné€z pozadat

o jmenovani jednoho nebo vice znalcl, ktefi predlozi zprdvu o jedné nebo vice Cinnostech
statutarniho organu.!®>

Pokud je zadosti vyhovéno, soud ve svém rozhodnuti ur¢i rozsah pravomoci zvlastniho
znalce a v rozhodnuti mize urcit, aby spolecnost uhradila odménu a dalsi naklady zvlastniho
znalce.'”

Francouzsky obchodni zakonik také stanovuje, ze vypracovana zprava zvlastniho znalce se
poté zasild statnimu zastupci, radé zameéstnancti, auditorovi a piipadné predstavenstvu nebo
spravni rad¢ a dozorc¢i radé. Tuto zpravu je nutné piilozit ke zpravé vypracované statutarnimi
auditory, pokud existuji, s ohledem na dal$i valnou hromadu a musi byt publikovan stejnym

zptisobem. !’

2.2.2.5. Shrnuti vybranych zahrani¢nich pravnich tGprav
Pozadat o jmenovéni zvlaStniho znalce menSinovymi akcionafi je podle vySe zminénych

zahrani¢nich Gprav mozné, az po splnéni urcitych podminek. Témi zadsadnimi jsou mimo jiné:

Y1V originéle: ,, Des commissaires aux comptes “.

192 Francie. Clanek 1225231 odst. 1 francouzského obchodniho zakoniku. Tento zikon je dostupny
z: https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section Ic/LEGITEXT000005634379/LEGISCTA000006161275/?anc
hor=LEGIARTI000042339828#LEGIARTI000042339828.

193 Francie. Clanek £225.231 odst. 2 francouzského obchodniho zékoniku.

194V originéle: ,, Le ministére public et le comité d'entreprise .
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1) nutnost dosédhnuti urcitého podilu na zakladnim kapitalu spolecnosti. Dansky
zakon o obchodnich spole¢nostech davd mensing, kterd ve spolecnosti vlastni
podil alespoit 25 %, pravo pozadat o jmenovani zvlaStniho znalce. Finsky
a Svédsky zakon o obchodnich spole¢nostech dava stejné pravo mensing, ktera
ve spolecnosti vlastni podil ve vysi alespon 10 %. Ve Francii musi menSina
doséhnout 5% hranice, aby ji toto pravo bylo ptiznano. Skupina EMCA zvolila
hranici 10 %, nebot’ podle jejich autort zejména ve velkych spole¢nostech ¢ini
piili§ vysoka hranice toto pravo spise bezcennym.!?® S timto se d4 souhlasit v tom
sméru, ze vyS$i hranice znamend potiebu vysSiho poctu akcionaiti k jejimu
dosazeni a ve velkych spole¢nostech miize byt téchto akcionaiti opravdu velké
mnozstvi, coz by mohlo pouziti tohoto prava 1 prakticky vyloucit;

2) zédost o jmenovani zvlastniho znalce po splnéni urcitych podminek podava
mensSina soudu (v piipad¢ Danska, Francie) nebo specidlnimu organu (v piipadé
Finska je to regionalni agentura pro statni spravu, v piipadé Svédska to ma
na starost Svédsky ufad pro registraci spole¢nosti);

3) zadost se vzdy musi tykat konkrétni ¢innosti statutarniho organu spolecnosti;

4) existence urcitych pozadavki na to, jakd mé osoba zvlastniho znalce byt. Podle
finského prava musi mit pravni 1 financni znalosti a zkuSenosti nezbytné pro
vykon této funkce, podle Svédského i danského prava musi byt zvlastni znalec
vyslovné mimo jiné nezavisly na spolecnosti;

5) vybrané zahrani¢ni upravy fesi také pravo na odmeénu znalce a ndhradu nakladi,
které vétdinou zasadné pisuzuji spoleénosti, napiiklad v piipadé Svédska ale
muze byt cast ndkladi za splnéni specidlnich podminek hrazena
akcionafem-zadatelem;

6) ve vybranych zahrani¢nich upravach je také feSeno, do kdy a jakym zplsobem
maji byt o vysledku Setfeni zvlastniho znalce informovani akcionafi, popiipadé
1 dalsi osoby.

Podle jiz vySe zminéné studie o ochrané minoritnich akcionait z roku 2018 mélo 13 stath
Evropskeé unie zvlastniho znalce k posouzeni, zda byla porusena prava menSinovych akcionafi.

Ve vSech z téchto 13 statil existovala ur€ita hranice, kdy se mohli menSinovi akcionafi domahat

198 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 263.
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jmenovani tohoto zvlastniho znalce.!” Mezi tyto staty patiilo Rakousko, Belgie, Chorvatsko,

Kypr, Finsko, Francie, Némecko, Recko, Lotyssko, Polsko, Rumunsko, Slovinsko, Svédsko. 2%°

2.2.3. Soucasna Ceska pravni uprava a jeji zhodnoceni

Cesky pravni tad institut zvlastniho znalce, ktery byl nastinén vyse podle EMCA, nezna
a ani doktrina se touto otazkou jesté nezabyvala. V Ceské pravni upravé ale existuji instituty
tomuto podobné, sobdobnym ucelem. Takovymi instituty jsou pifezkoumanim cinnosti
statutdrniho orgdnu menSinovymi akcionafi a prezkouméni nezavislou externi osobou. Tyto

rozeberu podrobnéji v nésledujici ¢asti a zhodnotim, zda by takovy institut, jako ho nastoluje

EMCA, byl vhodny 1 v ¢eském pravnim fadu.

2.2.3.1. Pfezkoumani vykonu plisobnosti pi‘edstavenstva podle § 370 z. o. k.
MenSinovi akcionafi maji pouze omezenou moznost ovliviiovat chod a operace
spolecnosti, nebot’ je pro n¢ t€Z8i nebo nemozné dostat své zastupce do organti spolecnosti, pokud

01

nebereme v potaz kumulativni hlasovani.?®! V dasledku svého nezastoupeni pak absentuje

i dostatek informaci o pfipadnych pochybenich a nesrovnalostech uvniti spole¢nosti.??

V Ceském pravnim faddu nenalezneme ptfezkum znalcem jako nezéavislou osobou, ktera
by byla jmenovéana na navrh menSinovych akcionaii k pfezkoumani jednotlivych c¢innosti
statutarniho organu spolecnosti. NaSe uprava ale disponuje institutem, ktery, stejn¢ jako zvlastni
znalec podle EMCA, slouzi k pfezkumu cinnosti statutarniho orgénu, a tento je uveden
v § 370 z. 0. k.2®* Podle tohoto ustanoveni miZe kvalifikovany akcionai pozadovat piezkum
vykonu pusobnosti piedstavenstva dozoréi radou. Zadost kvalifikovaného akcionafe musi

specifikovat konkrétni Ginnosti, které maji byt predmétem piezkumu.?** Vystup dozoréi rady

s vysledky pfezkumu pro Zadatele musi byt pisemny, pro zddost samotnou ale zdkon zadné

19 BARTKUS, G., BELICKA, D., CIVILKA, M. a kol. The right to appoint special auditors or investigators to
evaluate whether minority shareholder rights have been infringed. In. Study on minority shareholders protection:
final  report,  Publications  Office:  2018. [online].  s. 183.  [30.11.2022].  Dostupné
z: https://op.europa.eu/cs/publication-detail/-/publication/1893f7b8-93a4-11e8-8bc1-01aa75ed71al.

200 BARTKUS, G., BELICKA, D., CIVILKA, M. a kol. [II.58.1]. Right to appoint special auditors or investigators
to evaluate whether minority shareholder rights have been infringed. In. Study on minority shareholders
protection: final report, Publications Office: 2018. [online]. s. 7319-7322. [30. 11. 2022]. Dostupné z:
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Dostupné z: https://www.aspi.cz/products/lawText/13/32968/1/2#pa_370.
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formalni pozadavky nestanovi. Pokud ale Zzadost nebude v pisemné formé, ztizi to dikazni
bifemeno zadatele.?> Pro ptipad poruseni povinnosti pfezkumu dozoré&i radou, neupravuje zdkon
vyslovné sankce. Moznymi zplisoby postihu jsou podle komentafové literatury (a) vznik
povinnosti k ndhradé skody, ktera vznikla spolecnosti jako dasledek poruseni této povinnosti, ale
také (b) trestnépravni odpovédnost.?*® Kvalifikovanému akcionafi ale nepfislusi obratit se na soud
za ucelem, aby dozor¢i rada provedla prezkoumani vykonu ptlisobnosti statutdrniho organu.
Dozor¢i rada ma povinnost prezkoumat vykon plsobnosti statutdrniho organu bez zbytecného
odkladu po doruceni zadosti a do dvou mésicti od doruceni zadosti piedlozit pisemnou zpravu

zadateli.?"’

2.2.3.2. Znalec k prezkumu zpravy o vztazich podle § 85 a nasledujicich z. o. k.

Institut, ktery se zvlastnimu znalci podle ustanoveni 11.32 EMCA blizi, je institut znalce
pro piipady prezkumu zpravy o vztazich v podnikatelskych seskupenich podle ustanoveni
§ 85 a nasledujicich z. o. k. Zpravu o vztazich zpracovava statutarni organ ovladané osoby.?*®
Jedna se o podobné pravo prezkumu obchodnich operaci a prosetieni souvisejicich rozhodnuti,
jakym je pravo ptfezkumu vykonu plsobnosti pfedstavenstva podle § 370 z. o. k. popsané
podrobnéji v predchozim ¢lanku této prace.

Podle ustanoveni § 85 z. o. k. je pro ucely akciové spolecnosti kazdy kvalifikovany
akcionaf ovladané osoby opravnén navrhnout soudu, aby pro prezkum zpravy o vztazich jmenoval
znalce, ale to jen v pfipad¢ vaznych davodu. Literatura uvadi, Ze mezi tyto vazné davody patii
zejména situace, kdy je zprava o vztazich nepravdiva (pro rozpor informaci obsazenych ve zprave
s jinymi skute¢nostmi uvedenymi ve zpravé nebo dostupnymi kupiikladu z vetejnych zdrojt),
nepfezkoumatelna (pfi nedodrzeni formalnich pozadavkl) nebo nelplnd (nckteré informace
ve zpravé o vztazich chybi).2?2!® Novelou zékona o obchodnich korporacich, ktera je i¢inna
od 1.1.2021, doslo ke zptisnéni formalnich pozadavkl pravé o jiz zminovany véazny divod.
Ditivéjsi podminka domnénky Zadatele o nefddnosti vyhotoveni zpravy o vztazich uz v soucasnosti

neobstoji a 1 za minulé Upravy tento zavér, ktery je nyni zdkonem o obchodnich korporacich

205 Tamtéz, s. 731. marg. &. 2.
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postaven najisto, nejen judikatura dovozovala.?!! Zakon uvadi i dalsi formy piezkumu zpravy
o vztazich, a to jakymkoliv spole¢nikem ovladané osoby za situace, kdy podle zpravy o vztazich
vznikla za dané ucetni obdobi jma, ktera nebyla ani nebude nahrazena ¢i vyrovnana
(§ 88 odst. 1 z. 0. k.), prezkum jakymkoliv spolecnikem ovladané osoby v piipad€, ze zprava
kontrolniho organu obsahuje materialni vyhrady ke zprave o vztazich (§ 88 odst. 2 z. o. k.) a také
prezkum jakymkoliv spolecnikem ovladané osoby v ptipadé, Ze zprava auditora obsahuje
jakékoliv vyhrady ke zpravé o vztazich (§ 88 odst. 3 z. o. k.).2!?

Tento institut podporuje transparentnost vztahti v podnikatelskych seskupenich a ma
slouzit k posileni informovanosti vybranych spole¢nikli ovladanych spolec¢nosti, kterym se maji
blize dozvédét o zplsobu fizeni spoleCnosti, o jejim stavu 1 o tom, jaky vliv mé na spolecnost
ovladani.?!3 Znalec pfezkoumava piedevsim to, zda zprava o vztazich splituje podminky stanovené
v§82z o0 k2

Znalcem podle tohoto ustanoveni miize byt pouze znalec, ktery je zapsany v seznamu
znalcl a opravnén ke zpravovani posudku podle zédkona ¢. 254/2019 Sb., o znalcich, znaleckych
kancelarich a znaleckych ustavech a podle vyhlasky Ministerstva spravedlnosti ¢. 503/2020 Sb.,
o vykonu znalecké ¢innosti.?!?

Uz z tohoto je patrné, Ze je mozné navrhnout a potazmo jmenovat znalce pouze jednoho.
Existuje také prekluzivni lhita, kdy 1ze pravo navrhu znalce uplatnit pouze do jednoho roku ode
dne, kdy se akcionaf o obsahu zpravy o vztazich dozvédél nebo dozvédét mohl.?!® Znalec musi byt
mimo jiné nezavisly a nestranny.?!’

Soud ale neni povinen jmenovat znalce, kterého navrhuje kvalifikovany akcionaf. '

Znalci nélezi za zpracovani znaleckého posudku podle § 87 z. o. k. odména, kterou hradi
ovladana osoba a ucelné vynalozené naklady spojené s vypracovanim znaleckého posudku.
Znalcova odména se urci tiistrannou dohodou mezi navrhovatelem, ovladanou osobou a znalcem,

a v ptipad¢, Ze se nedohodnou, ur¢i vysi odmény na névrh navrhovatele, ovladdané osoby nebo

znalce, soud, ktery znalce jmenoval. Jedin€ v pfipadé€, Ze navrh na vypracovani zpravy o vztazich

?!! Tamtéz. Shodn€ také Usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 28.02.2018, sp. zn. 27 Cdo 192/2018 a také CECH, P.,
SUK, P. Pravo obchodnich spolecnosti: v praxi a pro praxi (nejen soudni). Vydani I. Praha: BOVA POLYGON,
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byl zjevné zneuzivajici, odménu znalce i naklady, které mé znalec spojené s vypracovanim
znaleckého posudku a jsou G¢eln& vynaloZené, hradi navrhovatel.?!’ Zjevn& zneuzivajici navrh
neni zakonem o obchodnich korporacich definovan, ale jeho vyklad Ize ucinit v souvislosti
s § 8 obg. zak., kdy toto zneuziti neni vykonem prava a neposkytuje se mu z4dn4 pravni ochrana.??

Tento prezkum je tedy provadén znalcem, ktery je soudem jmenovany, a proto je mozno
povazovat tuto formu piezkumu jako vice ochrannou pro mensinového akcionare, nebot’ zarucuje
vetsi miru nezavislosti prezkoumavajici osoby nez vyse popsany prezkum vykonu plsobnosti
piedstavenstva podle § 370 z. o. k.?*! Cilem tohoto institutu je pfedev§im ochranit akcionaie pied
moznymi nevyhodnymi odlivy penéZnich prosttedkli v ramci podnikatelského seskupeni pravé na

tikor mensinovych akcionai.?*

2.2.4. Shrnuti a zhodnoceni

Na trovni €lenskych statlh Evropské unie existuji dva druhy kontroly statutarniho organu
spolecnosti, a to kontrola vnitini a kontrola vnéjsi. Vnitini kontrola zahrnuje kontrolu z vnitiku
spolecnosti, jinak feceno takovymi organy spoleCnosti jako je napiiklad vybor pro audit nebo
dozor¢i rada. Vnéjs$i kontrola je kontrolou provadénou externisty, napiiklad profesionaly
jmenovanymi soudem na zadost akcionait nebo spravnimi organy.?%

EMCA se ve svém ustanoveni 11.32 zabyva kontrolou vnéjsi, a to v restriktivnim slova
smyslu, nebot’ se zamé&fuje pouze na kontrolu uréité ¢innosti statutarniho organu.??*

V Ceském pravu muizeme za obdobny institut zvlaStnimu znalci podle ustanoveni
11.32 EMCA oznacit znalce pro prezkum zpravy o vztazich, kde se stejn¢ jako v uvedeném
ustanoveni EMCA jednd o kontrolu externi, ale rozdilem je, Ze je znalec v tomto ptipad¢ podle
ceského prava opravnén provadét pouze kontrolu zpravy o vztazich, a ne zadnych dalSich jinych
¢innosti statutarniho orgdnu. Jeho piisobnost je v tomto tedy zna¢né omezena.

Dal$im podobnym institutem, ktery znd ceské pravo, je prezkum vykonu plsobnosti
predstavenstva. Jelikoz tento pfezkum provadi dozorci rada, jedna se o kontrolu vnitini. DalSim

rozdilem oproti EMCA je, Ze jde o ptfezkum vykonu plisobnosti pfedstavenstva, to znamena, Ze se

219 HAVEL, B. Komentai k § 87 z. 0. k. In: STENGLOVA, L., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P. Zdkon
0 obchodnich korporacich. 3. vydani. Praha: C. H. Beck. 2020. [online]. s. 276. marg. ¢. 1. [cit. 09. 11. 2022].
Dostupné z: https://www-beck-online-cz.ezproxy.is.cuni.cz/bo/document-
view.seam?documentld=nnptembsgbpwk5tlgmzc443cldzdamjsl44tax3qmy4do.

220 DOLEZIL, T. Komentat k § 87 z. o. k. In. LASAK, J., DEDIC, J., POKORNA, J., CAP, Z. a kol. Zdkon
0 obchodnich korporacich: Komentar. Praha: Systém ASPI. Wolters Kluwer, 2021 [online]. [cit. 29. 10. 2022].
Dostupné z: https://www.aspi.cz/products/lawText/13/32968/1/2#pa_87.

21 FILIP, V., LASAK, I., op. cit. pozn. 201.

222 Tamtéz.

2233 VICARI, A. European Company Law. Berlin, Boston: De Gruyter, 2021, s. 92.

224 Tamtéz, s. 98.

36



ustanoveni zabyva pouze situaci, kdy se jedna o akciovou spolecnost s dualistickym systémem
usporadani. V monisticky organizované akciové spolecnosti, kde piedstavenstvo neni a misto ngj
je statutarnim organem spravni rada, tam kvalifikovany akcionaf pravo k prezkumu ¢innosti této
spravni rady nema.??*> Naopak stejné s institutem piedstavenym v EMCA je to, Ze se miize jednat
o prezkum riznorodych zalezitosti spocivajicich v ¢innosti predstavenstva, navrhovatel je ale musi
v zadosti specifikovat.

Z vyse uvedeného vyplyva, Ze externi kontrola statutarniho organu spole¢nosti je pfinosna
v tom, Ze externista neni zavisly na spolec¢nosti, coz by ve svém dusledku mélo zajistit vys$i miru
objektivity.??¢ Menginovy akcionéf timto zpisobem mtize bojovat s informaéni asymetrii a nabyt
potiebné informace, které mtize vyuzit naptiklad v ptipad¢, ze zjisti, Ze existuji divody kupiikladu
pro podani akcionatské zaloby proti ¢leniim statutarniho organu ¢i navrhu na odvolani konkrétniho
¢lena statutarniho organu.??’

Vzhledem k rozebranému se domnivdm, Ze moZnost, aby néleZelo 1 menSinovym
akcionaiim podle ¢eského prava pravo na zadost o jmenovani zvlastniho znalce pro prezkoumani
urcité Cinnosti statutarniho orgénu akciové spolecnosti, by byla vitana a umoznila by menSinovym

akcionaiim ziskat dalsi informace, coz by mélo slouzit k posileni ochrany jejich prav.

2.3. ZruSeni akciové spolecnosti z diivodu podvodu na mensiné

2.3.1. ZruSeni akciové spole¢nosti z diivodu podvodu na mensiné podle EMCA

Ttetim institutem, ktery EMCA pro zvySeni ochrany mensinovych akcionari zavadi, je
zruSeni spolecnosti z diivodu podvodu na mensin€. Ustanoveni, které tento ochranny institut
zakotvuje, se nachazi v kapitole jedenacté Casti druhé Clanku 11.33 EMCA. Toto ustanoveni
urcuje, ze v ptipadé zdvazného zneuziti vétSiny maji mensSinovi akcionafi, kteti dosahli urcité¢ho
podilu na zikladnim kapitalu, moZnost pozadat o zrudeni spolecnosti.??® Zavaznym zneuZitim
EMCA rozumi tfi rizné situace, a to (a) kdyz se ktetikoliv akcionafi imysIné podileli na pfijeti
usneseni valné hromady v rozporu s takzvanou generalni klauzuli ochrany mensin z ¢lanku 11.31

EMCA, kterou jsem podrobn¢ popsala v prvni kapitole této prace, nebo (b) pokud akcionafi jinak
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zneuzili vlivu, ktery na akciovou spole¢nost maji, nebo (c¢) pokud ptispéli k poruseni EMCA nebo
stanov spole¢nosti.’?® Pokud je podminka zdvazného zneuZiti splnéna, miize soud na navrh
akcionari, kteti maji podil na zédkladnim kapitdlu spolec¢nosti ve vysi nejméné jedné desetiny
zakladniho kapitalu, nafidit zruseni spole¢nosti, at’ uz z diivodu trvani zneuziti nebo jinych
okolnosti.?*° Pro uplatnéni tohoto prava je tedy nutné splnit podminky existence opravnéné
osoby-akcionare, ptipadné vice osob-akcionaft, a tento/tito musi vlastnit podil na zakladnim
kapitalu ve vysi alesponl jedné desetiny a zaroven muselo dojit k poruSeni prava tohoto/téchto
mensinovych akcionafl zadvaznym zneuZitim vétsiny.’!

Toto ustanoveni predstavuje, jak stanovi 1 komentat k tomuto ustanoveni, kone¢né pravidlo
ochrany menSin, tzv. ultima ratio, v ptipadech, kdy zneuziti ze strany vétSiny pokracuje 1 poté, co
jsou pouzita ustanoveni o odkupu podle 11.37 EMCA, bliZe popsana v kapitole prvni této prace.>*?

Dilezité je také zdlraznit, Ze EMCA déava soudu diskreci rozhodnout, zda tzv. nucené
zruSeni spolec¢nosti natfidi nebo ne, neni to tedy jeho povinnost a snaha minoritnich akcionatra
nemusi byt v tomto piipadé usp&sna.>*3

Toto ustanoveni je podle komentate EMCA inspirovano severskym pravem, a to jmenovite
danskym, finskym a §védskym.?** Ustanoveni z téchto pravnich ¥4d@ nyni rozeberu podrobnéji,
abych zjistila, jak inspirovala tviirce EMCA, a zda by ptipadné mohla poslouzit jako voditko pro
ceského zakonodarce v ptipadé, ze bych dospéla k zadvéru, Ze ke zvySeni ochrany minoritnich

akcionattl v Ceské republice by bylo dobré jej pievzit.

2.3.2. Vybrané zahrani¢ni pravni upravy, které inspirovaly EMCA

2.3.2.1. Danska pravni uprava
Ustanoveni § 230 danského zakona o obchodnich spole¢nostech nazvané ,,Nucené zruseni
spolecnosti soudem* ziejmé& slouzilo jako ptimy podklad pro ¢lanek 11.33 EMCA, nebot’ jeho

znéni je téméf totozné.>*> Déansky pravni fad tudiz (shodné& jako EMCA) piisuzuje toto pravo

229 Clanek 11.33 EMCA

230 Tamtéz.

31 PATAKYOVA, M., GRAMBLICKOVA, B. Bankruptcy and Liquidation: Current Legal Situation in European
and International Context, Solutions under the European Model Company Act (EMCA). European Company and
Financial Law Review (ECFR), vol. 13, no. 2, 2016, HeinOnline. [online]. s. 336-337. [cit. 20. 12. 2022].
Dostupné z: https://heinonline-org.ezproxy.is.cuni.czZHOL/P?h=hein.journals/ecomflr13&i=322.

2322 KRUGER ANDERSEN, P. a kol., op. cit. pozn. 6, s. 264.

233 Tamtéz.

234 Tamtéz.

235 K tomu viz § 230 danského zakona o obchodnich spoleénostech z anglického ptekladu: ,, Where any shareholders
in a limited liability company have wilfully contributed to passing a resolution by the general meeting that is in
contravention of section 108, or have otherwise abused the influence that they have over the company or
contributed to a contravention of this Act or the company’s articles of association, the court may, upon request
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akcionariim, ktefi dosahnou nebo ptekroci hranici jedné desetiny podilu na zékladniho kapitalu
a nastane situace, kdy jiny akcionaf porusil generalni klauzuli nebo ustanoveni danského zakona
o obchodnich spole¢nostech, piipadné stanovy spolecnosti. Dalsi podminkou je existence
zvlastnich davodu. Ty dénska uprava definuje blize pouze tak, ze zneuzivajici chovani akcionare
trva, nejedna se tedy o jednorazové zneuziti, ale o dlouhodobé trvajici zneuzivani postaveni,
ptipadné kdyz existuji jiné okolnosti. Pojem jiné okolnosti uz zékon dale nedefinuje. Soud ma
podle danského prava, stejné jako stanovuje EMCA, moznost rozhodnout, zda tzv. nucené zruSeni

spole¢nosti nafidi nebo ne.>*

2.3.2.2. Finska pravni dprava

Podle finského zdkona o obchodnich spolecnostech, kde se ustanoveni nachazi v kapitole
23. Clanku 2. nazvané ,,Prikaz k likvidaci nebo zruseni registrace “, které stanovi, ze soudni piikaz
k likvidaci spolecnosti je vydan na zaklad¢ Zaloby akcionate proti spolecnosti, pokud jsou splnény
kumulativné dvé podminky.>*” Tou prvni je, Ze zde existuji podminky pro odkoupeni akcii
navrhovatele, tedy takové, ze jiny akcionafr timysIné€ zneuzil svého postaveni ve spolecnosti tim,
ze prispél k rozhodnuti, které je v rozporu s principem rovného zachézeni, nebo se dopustil jiného
poruseni v rozporu s finskym zakonem o obchodnich spolecnostech nebo stanovami, ale osoba
zneuZivajici svého vlivu pravdépodobné nesplni svou povinnost a akcie neodkoupi.?*® Zadruhé je
nutné, aby existovaly zvlasté zavazné divody pro likvidaci s ohledem na potiebu akcionait
po napravé a jejich opravnéné zajmy.?*° Ostatnim akcionaiim mize byt poskytnuta moZnost se
vyjadiit, pokud je to povazovano za nezbytné.?*? Spole¢nost, které byla natizena likvidace, se zrusi
v souladu s ustanovenimi o zruSeni podle kapitoly 20. finského zdkona o obchodnich
spolecnostech.?*!?*? Pokud soud vyda ptikaz k likvidaci je povinen soucasné jmenovat jednoho
nebo vice likvidatorG uvedenych v kapitole 20. ¢lanku 9. finského zdkona o obchodnich
spole¢nostech nazvaném ,,Vybeér likvidatorii, jejich jmenovani a povinnosti“** V ptipadg, ze

majetek spolecnosti nepostacuje k pokryti naklada spojenych s likvidaci nebo nejsou-li k dispozici

from shareholders representing no less than one-tenth of the share capital, order that the company be dissolved
if special grounds exist because of the duration of the abuse or other circumstances. “.

236 Dansko. § 230 danského zakona o obchodnich spole¢nostech.

237 Finsko. Kapitola 23. ¢lanek 2 odst. 1 finského zdkona o obchodnich spole¢nostech.

238 Finsko. Kapitola 23. ¢lanek 2 odst. 2 finského zdkona o obchodnich spole¢nostech.

23 Finsko. Kapitola 23. ¢&lanek 2 odst. 3 finského zdkona o obchodnich spole¢nostech.

240 Finsko. Kapitola 23. ¢&lanek 2 odst. 4 finského zdkona o obchodnich spole¢nostech.

241 Finsko. Kapitola 23. ¢&lanek 2 odst. 5 finského zdkona o obchodnich spole¢nostech.

242 Finsko. Kapitola 20. finského zékona o obchodnich spole¢nostech nazvana ,, Zruseni spolecnosti“.

243 Tamtéz.
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zadné informace o majetku a neni-li zddny spolecnik, vétitel nebo jind osoba, kterd by se zavazala
nést naklady likvidace, soud naiidi misto likvidace zruseni registrace spole¢nosti.>**

Jak je patrné, finsky zdkon o obchodni spole¢nostech nepozaduje pro aktivaci tohoto prava
néjakou procentni ¢i jinou hranici vyse podilu na zékladnim kapitalu, které by musel zalujici
akcionat splnit. Toto pravo je ve Finsku podminéno ptredpoklady. Témi jsou (a) existence
podminek pro odkoupeni akcii, (b) pravdépodobnost, ze zneuzivajici akcionai tyto podminky
nesplni a (c) existence zvlasté zavaznych diivodi pro zruseni s ohledem na potiebu akcionait po

naprave a jejich opravnéné zajmy.

2.3.2.3. Svédska pravni Gprava

Ve §védském zédkoné o obchodnich spolecnostech, jehoz predmétna ¢ast v kapitole 25. se
nazyva ,,Nucené zruseni a odkup z duvodu zneuziti vétsiny“, se stanovuje, Ze jestlize akcionar
zneuzitim svého vlivu ve spoleCnosti umyslné piispél k poruSeni zidkona o obchodnich
spolec¢nostech, ostatnich platnych pravnich predpist o ro¢nich tcetnich zavérkach nebo stanov,
muze soud na navrh vlastnika podilu ve vysi jedné desetiny vSech akcii spolecnosti natidit
likvidaci spole¢nosti, v ptipad€é, ze pro to jsou zvlastni divody spocivajici v dlouhodobosti
zneuziti nebo v jiném divodu.?*® Pokud akcionai vezme sviij navrh zpét, mohou se ostatni
akcionafi, ktefi podali jiné navrhy, domdhat i tohoto navrhu.?*® Soud miZe na zadost spolecnosti
namisto naiizeni zruseni naifidit spole¢nosti, aby v ur¢ité lhiité odkoupila akcie navrhovatele.?*’
Pti posuzovani této zadosti spoleCnosti piihlizi soud zejména k z4jmim jejich zaméstnancu
a vetitelt, pricemz k vyplaceni nesmi dojit, pokud by vlastni kapital spole¢nosti vypocteny podle
§ 14 Svédského zdkona o obchodnich spolecnostech, byl po vyplaceni niz§i nez polovina
zékladniho kapitalu.2*® Pokud je spole¢nost v této 1hiité neodkoupi, nafidi soud na navrh osoby,
jejiz akcie mély byt odkoupeny, zruseni spolecnosti.?*” Za kumulativniho splnéni podminek, Ze
byl navrh akcionafe vlastniciho podil na zakladnim kapitadlu ve vysi jedné desetiny podan
a zaroven existuje podstatné nebezpeci, Ze pokraCovani v nespravném jednani by mohlo podstatné
poskodit prava navrhovatele, ma soud diskreci jmenovat jednoho nebo vice spravct, ktefi budou
spole¢nost fidit namisto statutdrniho orgénu az do pravomocného rozhodnuti soudu o likvidaci.

Toto rozhodnuti o jmenovani spravce je okamzité Gi¢inné a zapisuje se do obchodniho rejstiiku. 2>°

24 Finsko. Kapitola 23. &lanek 2 odst. 6 finského zdkona o obchodnich spole¢nostech.
245 Svédsko. Kapitola 25. § 21 odst. 1.
246 Syédsko. Kapitola 25. § 21 odst. 2.
247 Svédsko. Kapitola 25. § 22 odst. 1.
248 Svédsko. Kapitola 25. § 22 odst. 2.
249 Svédsko. Kapitola 25. § 22 odst. 1.
250 Svédsko. Kapitola 25. § 23 odst. 1.
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Proti tomuto rozhodnuti je pfipustné samostatné odvolani a soud, ktery odvolani projednava, mize

rozhodnout, Ze napadené rozhodnuti pozastavuje.?>!

2.3.2.4. Shrnuti vybranych zahrani¢nich pravnich iprav

Z vySe uvedeného vyplyva, Ze toto zruSeni spolecnosti nastava za zvlastnich podminek,
které se ve vyjmenovanych zahrani¢nich pravnich Upravach lisi. Shodné ale je, ze o nuceném
zruseni spole¢nosti rozhoduje soud a také to, ze doslo k poruSeni urcitych pravnich predpist,
piipadné stanov spolecnosti, a to zneuzitim postaveni akcionare (ptipadné podle Déanska 1 za jinych
okolnosti). Svédsko stejné jako Déansko pfisuzuje pravo jen tm akcionaitim, jejichZ vyse podilu
ve spolecnosti dosahne nebo ptekroci hranici jedné desetiny zakladniho kapitalu, Finsko Zadnou
hranici vtomto ohledu nestanovi. Dansko a Finsko stanovi jako dal§i podminku existenci
zvlastnich, resp. zvlasté zavaznych divodu. Finska i Svédska pravni iprava navic operuji se situaci,
7ze nucené zruSeni je moznym disledkem neodkoupeni akcii navrhovatele spolecnosti, a to
v urcitych ptipadech.

Finskd 1 Svédskd pravni uprava maji toto pravo zakotveno ve svych zékonech

v ustanovenich nazvanych ,,likvidace®. Tato ustanoveni se nachazi v odlisné ¢asti zdkont téchto

statli od ustanoveni nazvanych ,,zruSeni spole¢nosti‘.

2.3.3. Soucasna Ceska pravni aprava a jeji zhodnoceni
Ceské pravo institut zruSeni spolecnosti z diivodu podvodu na mensSin€é nezna. Podle
zékona o obchodnich korporacich je zruseni akciové spoleCnosti s likvidaci v pisobnosti valné

hromady?*?

a k pfijeti takového rozhodnuti se vyzaduje souhlas nejméné dvoutietinové vétSiny
hlast pfitomnych akcionai.>>® Kvorum je dispozitivné stanoveno tak, Ze nestanovi-li stanovy
jinak, musi byt na valné hromadé¢ pfitomni akcionafi, kteti vlastni akcie, jejichZ jmenovita hodnota
nebo pocet presahuje 30 % zdkladniho kapitalu spolecnosti.’>* Zakon ale vyslovné nezakotvuje
ptipady, kdy by takové zruSeni bylo pfimym dasledkem zneuZiti vlivu akciondie, poptipade,
poruseni stanov spolecnosti nebo zdkona o obchodnich korporacich a slouzilo k ochrané mensin.
Podle § 168 odst. 1 ob¢. zak. mliZze pravnickou osobou a potazmo i akciovou spole€nost zrusit

i soud, pfipadné mulze byt zruSena uplynutim doby, na kterou byla zaloZena, nebo dosazenim

celu, pro ktery byla zalozena.*

251 Svédsko. Kapitola 25. § 23 odst. 2.
252 § 421 odst. 2 pism. j) z. 0. k.

233 8416 odst. 1 z. 0. k.

2348412 odst. 1 z. 0. k.

255 JOSKOVA, L., op. cit. pozn. 24.
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Obecné ustanoveni o zruseni pravnickych osob je obsazeno v obCanském zakoniku.
Na zaklad€ § 172 odst. 1 ob¢. zak. musi soud obligatorn¢ na navrh toho, kdo na tom ma pravni
zajem a tento osvedci nebo i bez navrhu, ex officio, zrusit. Soud pravnickou osobu, tedy i akciovou
spole¢nost, zrusi, pokud nastane ncktera ze skutecnosti, které zakon predvida, a neni potieba
naplnit zadné dalsi specidlni podminky. Zakonem piedvidanymi skute¢nostmi jsou (a) nezdkonna
¢innost pravnické osoby vyvijena v takové mife, ze to zdvaznym zplisobem narusuje vefejny
poradek, nebo (b) to, ze uz pravnicka osoba nesplituje zakonné predpoklady pro jeji vznik, nebo
(c) po dobu delsi nez 2 roky chybi pravnické osobé usnaSenischopny statutarni organ (pokud
Clenovi predstavenstva zanikne funkce a ptredstavenstvo kvili tomu nebude schopno plnit své
funkce, miize soud zrusit akciovou spolecnost i bez navrhu®>®), nebo (d) pokud tak stanovi
zékon.”®” Pokud zde existuje odstranitelny diivod pro zruSeni pravnické osoby, musi ji soud
pied vydanim rozhodnuti stanovit pfiméfenou lhiitu k odstranéni nedostatkd.?®

Pro akciové spolecnosti a dalsi obchodni korporace existuje jeste specidlni ustanoveni dle
§ 93 z. 0. k. To na rozdil od § 172 ob¢. zak. urcuje, ze je mozné zrusit obchodni korporaci pouze
na navrh, a to bud’ osoby, ktera na tom ma pravni zdjem nebo na ndvrh statniho zastupitelstvi.
Pravni zajem je v tomto piipadé dle judikatury Nejvyssiho soudu Ceské republiky na tom, Ze
zruSeni obchodni korporace se musi pfimo dotykat pravniho postaveni této osoby, zajem moralni
nebo majetkovy na zru$eni nepostacuje.?*” Dalsim rozdilem od obecné tpravy zruseni pravnickych
osob obsazené v obCanském zékoniku je, Ze musi kromé zakonem predvidanych skutecnosti nastat
jesté podminka naléhavého vefejného zajmu na zruseni korporace.?®® Toto specialni ustanoveni
rozsifuje okruh skutec¢nosti, za kterych mize soud mimo jiné akciovou spolecnost zrusit. Témito
jsou: (a) pozbyti veskerych podnikatelskych opravnéni, nebo (b) neschopnost vykonavani ¢innosti
po dobu delsi nez 1 rok (podle judikatury se jedna o objektivni stav, divodem pro zrusSeni je pouze
pokud obchodni korporace ¢innost nemiize vykonavat, ne pouze pokud ji nevykonava®®!), nebo
(c) neschopnost vykonavat ¢innost pro nepiekonatelné rozpory mezi akcionafi, nebo (d) pokud

akciova spolecnost provozuje ¢innost bez fyzickych osob, kdyz zédkon uklada, ze tuto mohou

236 8§ 443 odst. 1 z. 0. k.

257§ 172 odst. 1 ob¢. zak.

258 § 172 odst. 2 obg. zik.

259 Usneseni Nejvyssi soudu ze dne 24.04.2019, sp. zn. 27 Cdo 3483/2017.

260 HOLEJSOVSKY, J. Komentat k § 172 obg. zak. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecnd cdst
(s 1—654). 2. vydani. Praha: C. H. Beck. 2022. [online]. s. 660, marg. ¢. 4. [cit. 05. 12. 2022]. Dostupné
z: https://www.beck-online.cz/bo/document-
view.seam?documentld=nnptembsgfpwk5tlgi2s443cl4zdamjsl44dsx3qmyytomg#.

261 Usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 28.02.2019, sp. zn. 27 Cdo 4030/2017.
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vykondvat pouze fyzické osoby.?®? Jen pro doplnéni uvadim, Ze v zdjmu ochrany ttetich osob lze
akciovou spole¢nost zrusit i podle zékona o vefejnych rejstiicich.?%

Dtivodem pro zruSeni akciové spolecnosti mize byt navic k vySe uvedenému jeste
napiiklad nabyti vlastnich akcii v rozporu se zdkonem (§ 308 odst. 3 z. o. k.).?¢4

Nyni je tedy namisté zhodnotit, zda cesky pravni fad poskytuje mensinovému akcionari
dostate¢nou ochranu i pfesto, Ze tento mensinovy akcionaf podle ¢eského prava pravo pozadovat
zruseni spole¢nosti z diivodu podvodu na mensiné nema. EMCA toto pravo poskytuje za jiz vyse
zminénych situaci zavazného zneuziti. Jedna se o velmi §iroky zabér. Ceské pravo umoziiuje zrusit
spole¢nost pouze ze zdkonem stanovenych divodii. Pfipady, za kterych mohou podle EMCA
menSinovi akcionafi zadat zruseni spolec¢nosti, fesi ¢eské pravo mimo jiné rliznymi pravy, které
mensSinovym akciondiim ptiznava. PfedevSim mezi né patii pravo odkupu (sell-out) ¢i pravo na
podani akcionarské zaloby blize popsané v piedchozich podkapitolach této prace ¢i prava spolecna
vSem akcionaitim jako naptiklad pravo doméhat se ochrany proti zneuziti hlasovaciho prava podle
§ 212 odst. 2 ob¢. zak. nebo pravo na vysvétleni podle § 357 z. o. k. MenSinovy akcionaf tedy
disponuje vicero moznostmi, jak se domahat své ochrany v ptipadé (i zadvazného) zneuziti. Pokud
by Cesky zakonodarce mensSinovému akcionafi pravo pozadovat zrusSeni spolecnosti z divodd,
kter¢ EMCA uvadi, tedy souhrnné pii zavazném zneuziti menSinovych akcionail, piiznal,
nedomnivam se, ze by v kone¢ném dusledku vedlo k ochrané¢ menSinovych akcionait. Jak uvadi
T. Dvorak nucené zruseni spole¢nosti ma zavazné dusledky nejen pro spolecnost, ale také pro treti
osoby jako jsou zaméstnanci spolecnosti, vétitelé, smluvni partneii, a proto by mél zdkonodarce
tohoto institutu uZivat jen v ptipadech opravdu nezbytnych a pouze stiidmé.?%> K posileni ochrany
mensinovych akcionait pti dlouhotrvajicim zneuziti ze strany vétSinovych akcionarit mize slouzit
zefektivnéni nastroji ochrany, které ¢eské pravo nabizi. Také pfebrani nastroji novych, kterymi
mohou byt naptiklad pravo obrany mensinového akcionéte proti dividendovému (vy)hladovéni
nebo pravo mensinového akcionafe na jmenovani zvlastniho znalce, s nimiz ptfichdzi EMCA,
a které jsem blize popsala a zhodnotila v pfedchozich podkapitolach, mize dle mého poslouzit

k ochran¢ 1épe nez pravo pozadovat zruseni spolecnosti.

2.3.4. Shrnuti a zhodnoceni

2628937z 0. k.

23HOLEJSOVSKY, I., op. cit. pozn. 260, s. 671, marg. &. 44.

264 JOSKOVA, L., op. cit. pozn. 24.

265 DVORAK, T. Komentai k § 172 ob¢. zak. In.SVESTKA, J., DVORAK J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik:
komentar. Svazek I. 2. vydani. Praha: Wolters Kluwer, 2020, [online]. [cit. 01. 11. 2022]. Dostupné z: https://w
ww.aspi.cz/products/lawText/13/11656/1/2?vtextu=0b%C4%8Dansk%C3%BD%20z%C3%A 1kon%C3%ADk
#lema0.
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Jak jiz bylo vySe uvedeno, i autofi EMCA povazuji tento institut za ultima ratio, pokud
vSechny dalsi prostfedky obrany mensinovych akcionadit selzou. Jeho efektivitu je ale tézké
posoudit. Podle jiz vySe zminéné studie o ochrané mensinovych akcionaiti z roku 2018 existovala
ke dni vydani této studie velka vétsina ¢lenskych stati, kterd pravo mensin pozadovat obligatorni
zruseni spole¢nosti z ditvodu zneuziti prav mensin (v této studii byly staty dotazovany pouze na
to, jestli maji toto pravo z diivodu zneuziti prav mensin), ve svém pravnim fadu neupravovala.
Mezi staty, které toto pravo ve svém pravnim fadu ke dni vydani studie upravovaly, byla Belgie,
Dénsko?®®, Finsko, Recko, Malta a Svédsko.?®” Piestoze Némecko neuvedlo, Ze toto pravo jeho
pravni fad obsahuje, podle studie experti nasli, Ze toto pravo také maji.>®8

Studie shrnuje, ze neni piekvapenim, Ze vétSina ¢lenskych statli toto pravo zakotveno
nema, nebot’ to 1ze ocekavat vzhledem k povaze dan¢ho prava smétujicimu k extrémni prostredku
napravy, a to zruSeni spolecnosti a také vzhledem ke skutecnosti, Ze prava menSinovych akcionari
mohou byt branéna mén¢ destruktivnimi a méné nakladnymi prostiedky. VétSina respondent
v této studii, ktera predmétnym pravem disponuje, povazovala toto pravo spiSe jako nedulezité
a neadekvatni pro ochranu prav mensinovych akcionai.?*® Studie uzavira, Ze je tedy stale otazkou,
zda by toto specidlni pravo mélo byt potiebné pro zlepSeni vymahani prav minoritnich akcionait
¢i zda takové pravo nevytvari prileZitost pro zneuZiti prav mensinovymi akcionafi.?””

MenSinovy akcionat mé podle Ceského prava vicero moznosti, jak se branit zneuziti ze
strany vétSiny. Vzhledem k vySe uvedenému se domnivam, ze pravo mensSinového akcionaie
pozadovat nucené zruSeni akciové spolecnosti se jevi spise jako neefektivni a piili§ destrukcni.
Mensinovym akcionaiim jsou k dispozici mén¢ invazivni néstroje na ochranu jejich postaveni,
nez je zruseni celé spolecnosti, u n¢hoz je ve vysledku otazkou, zda by opravdu toto zruseni zhojilo

zneuziti menSinového akcionafe. Proto se domnivam, ze tento institut neni pfili§ vhodnym

266 Studie o ochrang mensinovych akcionait z roku 2018 mezi staty, které toto pravo ke dni vydani studie méli, Dansko
neuvadi, domnivam se ale, Ze je to pouze chyba, nebot’ uz podle danského zakona o obchodnich spole¢nostech
z verze z roku 2010 je patrné, ze se tam pravo nachézelo viz § 230 danského zakona o obchodnich spolecnostech.
Dostupné v anglickém piekladu napt. z: https://danishbusinessauthority.dk/sites/default/files/danish _companie
s_act.pdf.

267 BARTKUS, G., BELICKA, D., CIVILKA, M. a kol. Table [II1.61.1]. Right to request the mandatory dissolution
of the company if minority shareholder rights are abused. In. Study on minority shareholders protection: final
report, Publications Office: 2018. [online]. s. 7329-7332. [cit. 06. 12. 2022]. Dostupné z:
https://op.europa.eu/cs/publication-detail/-/publication/1893f7b8-93a4-11e8-8bc1-01aa75ed71al.

268 BARTKUS, G., BELICKA, D., CIVILKA, M. a kol. The right to request the mandatory dissolution of the Company
if minority shareholder rights are abused. In. Study on minority shareholders protection: final report,
Publications Office: 2018. [online]. s. 185. [cit. 06. 12. 2022]. Dostupné z: https://op.europa.eu/cs/publication-
detail/-/publication/1893f7b8-93a4-11e8-8bc1-01aa75ed71al.

269 Tamtéz.

270 Tamtéz, s. 191.
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dopliikem pro ¢esky pravni fad pro zvySeni ochrany mensinovych akcionaiti, pfinejmensim ne ve

znéni, se kterym piichazi EMCA.
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Zavér

Cilem této diplomové prace bylo porovnat a zhodnotit vybrana prava mensSinovych
akcionatii podle EMCA s ¢eskym pravnim fadem. Kli¢ovou otazkou, kterou jsem si polozila, bylo,
zda by se Ceské pravo mélo inspirovat vybranymi ustanovenimi EMCA a zakotvit nova prava
mensinovych akcionéit do svého pravniho fadu, aby diky nim mohla byt mensinovym akcionartim

v

poskytnuta vyssi ochrana, nez kterou maji podle souc¢asného ¢eského pravniho fadu, nebo zda je
nyn¢jsi ceskd pravni Gprava dostatecna.

Pokud jde o problematiku dividendového (vy)hladovéni, lze fici, Ze 1 Ceské pravo chrani
mensSinové akcionafe pred timto jevem. Cesta k jejich efektivni ochrané, tedy k vyplaceni
dividendy, mlZe byt ale nékdy trnitd. Pokud bychom do €eské pravni upravy inkorporovali
ustanoveni EMCA, které by mensinovym akcionaiim za urcitych podminek umoZznilo doméhat se
vyplaceni urcitého podilu na zisku, usnadnilo by to jejich pravni postaveni. Domnivam se tudiz,
7e toto pravo by pomohlo zvysit ochranu mensinovych akcionait i podle ¢eského prava, a proto
se priklanim k jeho zaClenéni do ¢eského pravniho tadu.

Pravo navrhnout jmenovani zvlastniho znalce, tak jak ho upravuje EMCA, nynéjsi Ceska
pravni uprava neobsahuje. Jeho zaclenéni by ale podle mého nazoru mohlo pomoci ke zvySeni
informovanosti menSinovych akcionafi o cCinnostech statutarniho organu spole¢nosti
a prostfednictvim toho 1 ke zvySeni jejich ochrany. NasSe pravni uprava jiz obsahuje jiné
mechanismy, diky kterym mohou byt menSinovi akcionafi vice informovani o operacich
statutdrniho orgédnu, jimiz jsou napiiklad prezkoumani vykonu plisobnosti pfedstavenstva podle
§ 370 z. o. k. ¢i prezkum zpravy o vztazich podle § 85 a nasledujicich z. o. k. I piesto se domnivam,
ze posileni ochrany mensinovych akcionari v ¢eském pravu zptisobem, ktery upravuje EMCA, by
bylo ku prospéchu.

Nucené zruSeni spolecnosti na navrh mensinovych akcionafi je zasah velmi intenzivni
a jeho efektivita je diskutabilni. Ve znéni, které obsahuje EMCA, se jevi jako krajni feSeni situaci,
které by mohly byt vyfeSeny jinym zpisobem za soucasné ochrany mensinovych akcionaid.
V tomto institutu vidim také urcity potencial k jeho zneuziti mensSinovymi akcionéfi.

Vzhledem k poznatkiim, které jsem ziskala diky zpracovani této diplomové prace, jsem
dospéla k zavéru, Ze inspiraci k posileni ochrany menSinovych akcionait podle ¢eského prava nam
mohou byt ustanoveni EMCA tykajici se obrany proti dividendovému (vy)hladovéni a prava na
Jjmenovani zvlastniho znalce mensinou akcionatti. Naopak u institutu nuceného zruseni spole¢nosti
na navrh mensinovych akcionafi nejsem presvédcena o tom, Ze by toto pravo ve svém dusledku

opravdu ucinné posilovalo ochranu mensinovych akcionait v ¢eském pravnim fadu.
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Seznam zKkratek
¢lenské staty

dansky zakon o obchodnich
spole¢nostech

dansky zakon o registrovanych
a statem povérenych tucetnich

EMCA
EU

finsky zakon o obchodnich
spolecnostech

francouzsky obchodni zakonik

LZPS

obéansky zakonik, ob¢. zak.
obchodni zakonik, obch. zak.

portugalsky zikon o obchodnich
spolecnostech

smérnice o nabidkach prevzeti

smérnice o pravech akcionari

studie o ochrané
mensinovych/minoritnich akcionara
(z roku 2018), studie

Svédsky ziakon o obchodnich
spole¢nostech
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zakon o obchodnich korporacich,
z. 0. k.

Clenské staty Evropské unie

Selskabsloven (LBK nr 1451 af 09/11/2022)

Revisorloven (LBK nr 1219 af 31/08/2022)

European Model Companies Act, 1. vydani, 2017
Evropska unie

Osakeyhtislain (624/2006)

Code de commerce (1807)

Listina zékladnich prav a svobod, resp. usneseni
predsednictva Ceské narodni rady & 2/1993 Sb.,
o vyhlaSeni Listiny zdkladnich prév a svobod jako
soudasti Gstavniho poradku Ceské republiky

Zékon €. 89/2012 Sb., ob¢ansky zakonik

Zakon ¢. 513/1991 Sb., obchodni zakonik

Cdodigo das Sociedades Comerciais (CSC) (Decreto-
Lei n.°262/86)

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/25/ES
ze dne 21. dubna 2004 o nabidkach prevzeti

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2007/36/ES
ze dne 11. cervence 2007 o vykonu nékterych prav

akcionaft ve spolecnostech s kdtovanymi akciemi

Study on minority shareholders protection (2018)
Aktiebolagslag (2005:551)

Ustavni zakon &. 1/1993 Sb., Ustava Ceské republiky
Zéakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech

a druzstvech (zdkon o obchodnich korporacich)
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Postaveni akcionare podle EMCA (komparace s ¢eskym pravem)

Abstrakt

Tato diplomovéa prace se zabyva postavenim mensinového akcionaie z pohledu EMCA
a jeho porovnanim se soucasnym c¢eskym pravnim fadem. Autorka prace si klade otdzku, zda by
vybrana ustanoveni EMCA mohla pomoci ke zvySeni ochrany menSinovych akciondit i podle
¢eského prava a k tomuto analyzuje text EMCA 1 vybrana ustanoveni zahrani¢nich pravnich tprav,
ktera EMCA slouzila jako inspirace.

V prvni kapitole autorka ptedstavuje EMCA jako modelovy zékon, jehoz pfijeti neni
zévazné, ale ma slouzit jako inspirace a prostiedek sblizovani pravnich fadi Clenskych stati
Evropské unie. Tato kapitola popisuje také koncepci EMCA, jeho tcel 1 systematiku. Dale take
struéné nastifiuje zakladni principy EMCA ve vztahu k menSinovym akcionafim a prezentuje
generalni klauzuli ochrany mensinovych akcionari.

Ve druh¢ kapitole se autorka zabyva jednotlivymi vybranymi instituty, které EMCA uvadi
ve svém textu jako potfebné pro zvySeni ochrany mensSinovych akcionafi. Tato kapitola je
rozdélena na dil¢i podkapitoly a autorka se v nich postupné zabyva (a) pravem mensSinového
akcionaie branit se tzv. dividendovému hladovéni, (b) pravem menSinového akcionafe
na zvlastniho znalce a (¢) pravem mensinového akcionare pozadovat zruSeni spole¢nosti z divodu
podvodu na mensing. Tato prava obsazena v EMCA autorka porovnava s vybranymi zahrani¢nimi
upravami, které slouzily jako podklad pro textaci v EMCA. Dale autorka posuzuje soucasnou
¢eskou pravni Upravu a zpusob, jakym ta chrani mensinového akcionaie s ohledem na tii vybrana
prava z EMCA. Na zavér kazdé podkapitoly autorka provadi shrnuti a zavér, zda by se i Ceska
pravni uprava méla EMCA inspirovat a zakotvit dané instituty do svého pravniho tadu, ¢i zda
na zéklad€¢ ziskanych poznatkli a provedeného rozboru dany institut ke zvySeni ochrany

mensinovych akcionatii v ¢eském pravu spise neptispéje.

Kli¢ova slova: EMCA, ochrana mensinového akcionafe, pravni postaveni
mensinového akcionare
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Status of shareholder under EMCA (in comparison with Czech law)

Abstract

This thesis deals with the status of a minority shareholder from the perspective of EMCA
and its comparison with the current Czech legal system. The author of the thesis asks the question
whether the selected provisions of EMCA could help to increase the protection of minority
shareholders under Czech law, and for this purpose analyses the text of EMCA and selected
provisions of foreign legislations that served as inspiration for EMCA.

In the first chapter, the author presents the EMCA as a model act, the adoption of which is
not binding, but is intended to serve as an inspiration and a means of convergence of the legal
systems of the Member States of the European Union. This chapter also describes the concept of
EMCA, its purpose and its systematics. It also briefly outlines the basic principles of the EMCA
in relation to minority shareholders and presents the general clause for the protection of minority
shareholders.

In the second chapter, the author discusses each of the selected institutes that the EMCA
identifies in its text as necessary to enhance the protection of minority shareholders. This chapter
is divided into subsections, and the author discusses in turn (a) the minority shareholder's right to
defend against dividend starvation, (b) the minority shareholder's right to a special examiner, and
(c) the minority shareholder's right to seek dissolution of the corporation on the ground of fraud
on the minority. The author compares these rights contained in EMCA with selected foreign
legislations that served as the basis for the EMCA text. Furthermore, the author assesses the current
Czech legislation and the manner in which it protects the minority shareholder with respect to the
three selected rights from EMCA. At the end of each subchapter, the author summarises and
concludes whether the Czech legislation should also be inspired by EMCA and incorporate the
given institutes into its legal system, or whether, based on the knowledge gained and the analysis
carried out, the given institute will rather not contribute to increasing the protection of minority

shareholders under Czech law.

Key words: EMCA, protection of a minority shareholder, legal status of a
minority shareholder
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