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Uvod

Problematika akcionaiskych dohod je stézejnim tématem v oblasti prava obchodnich
korporaci, nehled¢ na absenci vyslovné pravni upravy akcionaiskych dohod v ¢eském pravnim
fadu. Jedna se o pravni institut, ktery vedle stanov akciové spolecnosti muze blize upravovat
pravni poméry souvisejici s konkrétni akciovou spole¢nosti. Akcionaiské dohody mohou
upravovat rozli¢né otazky, které ani nemusi byt korporatniho charakteru. Jedna akcionaiska
dohoda pak mize byt divodem vzniku zavazk riizného charakteru. Predmétem této diplomové
prace bude zkoumani mechanismu utvrzujici zdvazky z akcionaiskych dohod.

Tato prace si klade za cil predev§im uvést do problematiky akcionafskych dohod, limitt
jejich sjedndvani a poskytnout bliz§i informace o jejich obsahu. Diplomova prace bude déle
rozebirat mimo jiné i otazku pifimého rozporu akcionaiské dohody s vlastnim znénim stanov.
Rovnéz se pokusi zachytit materidlni podstatu institutu utvrzeni. Ziskané zavéry budou dale
uzity kidentifikaci a zmapovani typickych utvrzovacich mechanismu, které se bézné
v akcionafskych dohodéach vyskytuji. Za timto Gcelem bude provedena rdmcova analyza
vetejn¢ dostupnych akcionaiskych dohod, ktera bude v prvé tfad¢ slouzit k identifikaci a
klasifikaci utvrzovacich mechanismii. Ziskana data budou dale zpracovavana, zejména pak
budou vybrané identifikované skupiny utvrzovacich mechanismi podrobeny komplexnéjsi a
podrobnéjsi analyze, s intenci vyvozeni obecnégjSich zavért.

Z diavodu ambice o komplexni pojeti problematiky je soucasti této prace vyzkum
akcionaiskych dohod. S ohledem na existenci vyzkumné slozky bude tvofit nedilnou soucast
zpracovani vyzkumné metodologie k provedenému vyzkumu.

Metodologie bude detailn€ popisovat pouzité vyzkumné metody a postupy. V jejim zavéru
dojde taktéz k zhodnoceni provedené¢ho vyzkumu jako celku. Vyse nastinény vyzkum si klade
za cil aplikovat teoretické zavéry ucinéné v prvni ¢asti této prace a blize prozkoumat
identifikované utvrzovaci mechanismy v ramci vyzkumného vzorku akcionafskych dohod.
Hlavnim uskalim vyzkumu je soucasné i hlavni vyhoda akcionatskych dohod, kterou je jejich
diskrétnost (nevetejnost), nebot’ jeji strany ani dotéend spole¢nost nemaji, az na vyjimky,
povinnost informace o existenci akcionatskych dohod zvetejiiovat. Akcionairské dohody, které
byly zahrnuty do vyzkumného vzorku, jsou vefejné dostupné, a to zejména za ucelem zvyseni
reliability vysledkti provedeného vyzkumu. Kapitola k metodologii provedené¢ho vyzkumu
taktéz rozebere do blizSich podrobnosti metody ziskavani akcionaiskych dohod zahrnutych do
vyzkumného vzorku a vypotada se s ptipadnou deformaci obsahu jednotlivych akcionaiskych

dohod, jez byly zahrnuty do vyzkumného vzorku.



V této praci jsou uzivany primarné jazykové a logické interpretacni metody, které jsou poté
dopliiovany komparativnimi a teleologickymi postupy. Metodologie provedené¢ho vyzkumu
kombinuje jak kvantitativni, tak kvalitativni vyzkumné postupy, pti¢emz jejich blizsi deskripce
je rozebrana v ramci kapitoly vénujici se metodologii provedené¢ho vyzkumu.

Tato prace je systematicky rozdélena do péti kapitol, které na sebe vzajemné navazuji.
Prvni kapitola si klade za cil v prvé tfadé odlisit akcionaiské dohody od jinych korporacnich
aktd. Priblizi zejména limity sjednavani akcionairskych dohod a porovna rozdilné dopady a
ucinky, které mohou vyvoléavat. Tato kapitola se dale pokusi poskytnout definici akcionaiskych
dohod, tak aby obsahla veskeré relevantni aspekty akcionaiskych dohod. S ohledem na zna¢nou
obsahovou flexibilitu akciondiskych dohod bude zavér kapitoly vénovan moznym zplisobim
déleni akcionafskych dohod podle jejich vnitinich atributt.

Druha kapitola rozebira problematiku zavazki z akcionéiskych dohod. Zde bude vénovan
prostor otdzce zdvaznosti akciondifské dohody v pfipadé jejiho zvefejnéni a polemice
k moznym duasledkiim spojenym s védomim o existenci akcionafské dohody ze strany
statutarnich organi a tfetich osob.

Tteti kapitola se zabyva analyzou institutu utvrzeni, pficemz za hlavni cil kapitoly lze
oznacit snahu o vystihnuti podstaty utvrzeni. Za timto ucelem dojde k odliSeni institutu utvrzeni
od institutu zajisténi, respektive ke zkoumani podobnosti a odlisnosti obou téchto institutt.
Teoretické zavery prvnich tii kapitol jsou esencidlni pro GspeSnou realizaci vyzkumné ¢asti této
prace.

Ctvrta kapitola se vénuje vlastni metodologii vyzkumu. Popisuje zejména specifi¢nost a
uskali procesu ziskavani dat akcionafskych dohod. Cely vyzkumny proces byl uzplsoben
k tomu, aby jej bylo moZzné reprodukovat, a poskytnout tak moznost kontroly ucinénych
vyzkumnych zavér. Kapitola se v detailu vénuje povaze a zplsobu provedeni vyzkumu.
Metodologie obsahuje podrobny popis procesu kodovani a zplisobu price se
zkoumanymi akcionafskymi dohodami, vcetné popisu wuvzitych vyzkumnych metod a
myslenkovych pochodti. Pfedposledni kapitola se ve svém zavéru zamétuje i na zhodnoceni
vérohodnosti provedeného vyzkumu, zejména pak na jeho validitu a reliabilitu.

ZavereCna kapitola se vénuje vlastnimu vyhodnoceni provedeného vyzkumu s tim, Ze
v prvni Casti obsahuje obecné a statistické informace, na které navazuji detailni rozbory
vybranych utvrzovacich mechanismt, a to nejen v kontextu dat ziskanych ze zkoumaného
vzorku akcionafskych dohod. Zavéry obsazené v této kapitole soucasné ¢astecné odkazuji na
ptilohu této prace, kterd obsahuje grafické projekce vyzkumnych zavéri a prehledy nékterych

relevantnich parametrii a vzajemnych vztahii mezi utvrzovanymi mechanismy.
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Pro ucely této prace je pojem akcionarskych dohod pouzivan v uzsim slova smyslu, jako
ujednani vznikajici mezi akcionafi mimo korpora¢ni aranzma, tj. mimo stanovy' a dale je
akciové spole¢nost, které se akcionafska dohoda tyka, oznacovana jako cilova spole¢nost?.

Neni-li v textu této prace vyslovné uvedeno jinak, tak odkazy na akcionafe, akciovou
spolecnost a akcionafské dohody se rozumi i odkazy na spolecnika, spolecnost s rucenim
omezenim a spolecnické dohody, nebot’ vétsina zaveri této prace mize byt analogicky vztazena
na kapitdlové spolecnosti jako takové. Obdobné plati i pro evropské formy kapitdlovych
spolec¢nosti. Obdobné¢ plati i pro odkaz na stanovy, jenz se da obdobn¢ chapat jako odkaz na
zakladatelské pravni jednéani kapitalovych spolecnosti. Slovnim spojenim majetkova ucast,
uzivanym v této praci, je vZdy rozuméno vlastnické pravo k Gcastnickym cennym papirim v
cilové spole¢nosti.

V ramci citaéniho aparatu jsou uzivany citace ve zkracené formé, ptfi¢emz uplné znéni
citace je uvedeno v seznamu pouzitych zdroji. Pozndmky pod ¢arou obsahuji vedle samotnych

citaci také dalsi dopliujici informace, odkazy na relevantni ¢asti a prilohy této prace.

1. Fenomén akcionaiskych dohod
1.1. Pojem akcionafiskych dohod

Akcionafské dohody mohou byt jednim z nastrojii upravy vzajemnych pravnich pomért
v akciovych spolecnostech, které J. Bejcek vystizné popisuje tim, ze ,,vytvareji de facto
paralelni subsystém pravidel spravy korporace, ktery ma obligacni, ale nikoliv korporatné

“3_ Akcionafské dohody odli§né od stanov vykazuji vétsi flexibilitu co do

pravni charakter
vlastniho obsahu, protoze, na rozdil od stanov, jsou na pomezi smluvniho a korpora¢niho
prava.* V praxi se tak miiZe stivat, Ze stanovy budou uzavieny v zdkonném minimu a faktick
Gprava vnitinich pravidel korporace bude upravena mimo stanovy v akcionaiské dohodé.’
Moznost uzaviit akciondiskou dohodu je nutné povaZovat za projev smluvniho liberalismu
v korporatnim pravu, pfi¢emz tato svoboda podléha stale vétsim regulatornim intervencim ze
strany zakonodarce.®

Zékonodarce ma v urcitych ptipadech zajem na zvysSené regulaci pravidel ve vztahu k

nékterym formdm obchodnich korporaci, pficemz a zaroven v disledku téchto regulatornich

'DEDIC, J., LASAK J. In: CSACH, K., HAVEL, B. a kol. Akciondiské dohody. Praha: Wolters Kluwer CR, 2017,
s. 49.

2 Ibid, s. 53.

3 BEJCEK, J. In: CSACH, K., HAVEL, B. a kol. Akciondiské dohody. Praha: Wolters Kluwer CR, 2017, s. 85.

4 Ibid.

5 Ibid.

¢ Ibid.



zéasahti dochazi k omezeni vnitini elasticity povahy akciové spolenosti. Vnitini elasticitu je
podle S. Cerné nutno chapat jako prostor pro uplatnéni smluvni autonomie v rameci obchodni
korporace, ptfi¢emz tento prostor je nejvétsi u spole¢nosti osobni povahy a ,,oslabuje (se)
s riistem jeji kapitalové povahy, takZe nejslabsi je u akciové spolecnosti“.”

Zékladnim vychodiskem pro akcionaiské dohody v Ceském pravnim fadu bude obecna
uprava zavazkového prava obsazend v zakoné ¢. 89/2012 Sb., obCansky zakonik, ve znéni
pozd¢jsich predpist, (dale jen jako ,,OZ* ¢i ,,obéansky zakonik®), ve spojeni se zdkonem C.
90/2012 Sb., o obchodnich spolecnostech a druzstvech (zakon o obchodnich korporacich), ve
znéni pozdéjsich predpisi (dale jen jako ,,ZOK* ¢i ,,zakon o obchodnich korporacich®).
Regulace akcionatrskych dohod bude obecné podléhat obecné obligacni upravé, kterd bude
obohacena o korektivy obchodniho prava®.

Akciondiské dohody lze jako takové samostatné vymezit jen velmi t&7ko’, a proto se
pokusim zanalyzovat zakonné vychodisko akcionafskych dohod. Pokusim se také piedesttit
komplexnéjsi definici akcionafskych dohod, ktera bude kombinaci jak pozitivnich, tak
negativnich defini¢nich znaki, které by se ve svém souhrnu pokusily komplexné popsat
akcionafské dohody jako takové a zaroveil zohlednit jejich kontrast se stanovami.

Zakon o obchodnich korporacich stanovuje minimalni pozadavky pro stanovy akciové
spole¢nosti, jak z formdlniho, tak z obsahového hlediska.! Mezi formélni pozadavky lze
zatadit, v souladu s druhou vétou § 8 odst. 1 ZOK, povinnost zvlastni formy v podob¢ vetejné
listiny, za coZ je, vsouladu s § 776 odst. 2 ZOK, povazovan notaisky zéapis. Materialni
pozadavky lze vnimat jako regulaci minimalniho zékonného obsahu'!, ktery formuje
obsahovou podobu stanov. V dusledku projevu ur¢ité smluvni volnosti a mozné dispozitivnosti
pravni Upravy lze podle K. Csacha a B. Havla rozdé€lit ustanoveni vyskytujici se ve stanovach
do nasledujicich ctyt kategorii:

a) uprava kogentnich pravidel pro stanovy,

b) odchylky od dispozitivnich pravidel,

¢) dalsi dispozitivni pravidla, a

7CERNA, S. In: CERNA, S. STENGLOVA, 1., PELIKANOVA, 1. a kol. Prdvo obchodnich Korporaci. 2. Vydani.
Praha: Wolters Kluwer, 2021, s. 91.

8 Napfiklad se jednd o limitaci vt€lenou do korektivu v § 244 ZOK, ktery stanovuje povinnost rovného zachazeni
spolecnosti se vSemi akcionari.

° MOCK, S., CSACH K., HAVEL B. In: MOCK, S., CSACH, K., HAVEL, B. International Handbook on
Shareholders’ Agreements: Regulation, Practice and Comparative Analysis [online]. Berlin: De Gruyter, 2018, s.
5.

10 JOSKOVA, L. In: CERNA, S. STENGLOVA, 1., PELIKANOVA, 1. a kol. Prdvo obchodnich Korporact. 2.
Vydani. Praha: Wolters Kluwer, 2021, s. 412-413.

1 Ibid.



d) tupravu dalsich otazek, které zadkon nepiedpoklada.'?

Na rozdil od stanov lze akcionaiské dohody povazovat za bezformalni pravni jednéni,
nebot’ neni zakonem stanovend minimalni forma akcionatské dohody. V kontrastu se stanovami
nemaji akcionaiské dohody ani pevné dany obsah, ale s ohledem na tizkou souvislost s cilovou
spole¢nosti nelze vyloudit, ze akcionatské dohody budou upravovat stejné oblasti jako stanovy,
jen stim, ze se bude jednat o upravu obliga¢niho charakteru. Podrobnéjsi odliseni
akcionaiskych dohod z formalniho a materialniho hlediska bude s akcentem na akcionarské
dohody provedena nize.'?

V disledku absence explicitni pravni upravy akcionaiskych dohod v ¢eském pravnim
fadu'* neexistuje jednotna terminologie, a proto viechna tato pravni jednani, kterd nazyvam
v této praci akcionarskymi dohodami, byvaji v praxi oznacovany rtiznorod¢, napiiklad jako
akcionatské smlouvy, smlouvy mezi akcionaii nebo vedlejsi dohody, pficemz tento vycet neni
ani zdaleka vyc&erpavajici. Odborna pravni vefejnost taktéZ nepouZiva terminologii jednotng. !>
Jednim z nejcastéjSich oznaceni pro akcionaiské dohody je nejspiSe oznaceni ,,side letters™
neboli vedlejsi dohody, pfi¢emz jiz z tohoto oznaceni je patrné, ze se jedna o dohody uzavirané
vedle stanov, jak o nich pojednava S. Cerna'® nebo srovnatelné J. D&di¢ a J. Lasak'”.

K oznaceni ,,akcionaiska dohoda“ jsem se uchylil, protoze souhlasim s nazorem J.
Dédice a J. Lasaka, Ze akcionafské dohody jsou ndstrojem modifikaci prav akcionard.'®
Problematickym aspektem vSak zlistava, Ze akcionaifskd dohoda bude zakladat mezi stranami
zavazek, ktery mize ve své podstaté modifikovat prava akcionarti ke spolecnosti, jez vSak
nemusi byt stranou takovéto dohody, pfi¢emz vymahani ptipadnych zavazka bude ponechano

na vuli ostatnich stran akcionafské dohody. Vyse uvedena autorska dvojice dale polemizuje, ze

ve svém diisledku bude zaleZet na konkrétnim zptisobu modifikace akcionatskych prav.!” Na

12 CSACH, K., HAVEL, B. In: CSACH, K., HAVEL, B. a kol. Akciondrské dohody. Praha: Wolters Kluwer CR,
2017, s. 4.

13 Viz subkapitoly 1.3.1 a 1.3.2 této prace.

14V kontrastu s ¢eskou Upravu lze zminit ¢asteénou tpravu slovenského pravniho fadu, kde s Gi¢innosti od
01.01.2017 na zakladé novely zakona ¢. 513/1991 Sb., obchodny zakonnik, ve znéni pozd¢jsich predpisi doslo
k vlozeni ustanoveni § 66c, které stanovuje obligatorni pisemnou formu akcionarskych dohod.

15 Napfiklad J. D&di¢ a J. Lasdk pouZivaji vedle ozna&eni akcionafskych dohod i vysvétlivku, Ze se jednd o tzv.
sideletters. Viz op. cit. sub 1.

16 Op. cit. sub 7, s. 91. Nebo dale také CERNA, S. In: CERNA, S. Vedlejsi dohody (sideletters) spoleénikii
kapitalovych spolecnosti [online]. Obchodnépravni revue, 2011, ¢.1.

170p. cit. sub 1.

1 Ibid, s. 55-57.

19 Ibid, s. 57. Polemika se tykd zejména situace, kdy by akcionaiska dohoda piidavala dalsi prava akcionait,
pficemz v potaz by mélo byt vzato zejména riziko pfipadné¢ho zvyhodnéni nékterych akcionart, kdo vSechno
participuje na pfedmétné akcionaiské dohod€. V ptipadé, ze by se jednalo o akcionaiskou dohodu vsech akcionait
konecnym disledkem by mohlo byt tzv. jednorazové prolomeni stanov.
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zéklad¢ vyse uvedeného dospivam k nazoru, ze meritum akcionaiskych dohod spociva praveé
v modifikaci akcionafskych prav.2’ S ohledem na terminologické rozliovani mezi smlouvou a
dohodou se v textu prace uchyluji k pouzivani druhého z téchto pojmii.

Teoretické rozliSeni podle T. Tintéry tkvi v tom, Ze smlouvy smétuji ke vzniku zavazku,
zatimco dohody sméfuji ke zptisobeni jiného pravniho nasledku, neZ je vznik zavazku.?' T.
Tintéra tuto myslenku podporuje nazorem M. Hulméka, Ze rozliSovani té€chto pojmt je pouhou
jazykovou konvenci?? a dodava, Ze jiny vyznam v praxi pro toto rozliSovani neni.?> J. Silhan
shodné s vySe uvedenymi nézory uvadi, ze rozliSovani mezi pojmy smlouva a dohoda nema
hlub$i normativni vyznam.>* Jako podpiirny argument lze pouzit i fakt, Ze zikonodarce
oznacuje zakladatelské pravni jednani obchodnich spole¢nosti vyjma akciové spolecnosti za
spoletenské smlouvy.? Uzivani terminologického odliseni pojmem ,,dohoda“ by mohlo vést
ve svém disledku k vétsi piehlednosti, co do povahy zdvaznosti a vynutitelnosti obsahu
jednotlivych dokumentii, aniz by musely byt tyto dokumenty zkoumany z obsahového hlediska.

Zavérem je na misté zdUraznit, Ze v souladu s § 555 odst. 1 OZ se bude pravni jednani
vykladat podle jeho obsahu, a tak 1ze jen ptisveédcit, Ze oznaCovani akcionaiskych dohod nebude

hrat pti posuzovani jejich vlastniho obsahu vyznamnéjsi roli.

1.2. Definice akcionarskych dohod

Dalsim dtsledkem absence explicitni pravni upravy akcionafskych dohod je neexistence
jednotné definice akcionafskych dohod. Pies absenci vyslovné upravy akcionatfskych dohod
viak zdkonodarce jejich existenci predpokladd.?S Jak jiz bylo nastinéno v tivodu této diplomové
prace, akcionaiské dohody 1ze vnimat v §ir§im a uz8im slova smyslu. V $ir§im slova smyslu lze
za pomoci jazykového a logického vykladu dospét k tomu, Ze za akcionaiskou dohodu je nutné
povazovat i stanovy akciové spolecnosti. Stejnym logickym procesem pak J. Dédi¢ a J. Lasak
dospivaji k nazoru, ze ,,zdkladni (otevienou) dohodou akciondrského svéta jsou nepochybné
stanovy spolecnosti“.?’ Pfedmétem zkoumani této diplomové prace budou vsak akcionaiské

dohody v uz8im slova smyslu se zamétenim na utvrzovani zavazki z nich.

20 Domnivam se, Ze je nerozhodné, jestli dochazi k faktickému rozsiteni prav akcionai nebo k jejich modifikaci.
2L TINTERA, T. In: TINTERA, T., PODRAZIL, P., PETR, P. Zdklady zdvazkového prava. 1. dil. Praha: Leges,
2016, s. 62.

2 HULMAK, M. Uzavirani smluv podle nového obcanského zakoniku [online]. Pravni rozhledy, 2012, ¢. 1.

2 Op. cit. sub 21. s. 62-63. Srovnatelné napt. FIALA, J. Dohoda. In: HENDRY CH, Du$an a kol. Prdvnicky slovnik.
3. vydani. Praha: C. H. Beck, 2009.

2 SILHAN, J. § 1723 [Z &eho zavazky vznikaji]. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN, V. a kol. Obcansky
zdkonik. Komentar. 2. vydani (2. aktualizace) [online]. Praha: C. H. Beck, 2023.

% Viz § 8 odst. 1 ZOK.

26 Op. cit. sub 1, s 52.

27 Ibid, s 49.



S ohledem na skute¢nost, ze jak stanovy, tak akcionaiské dohody mohou byt do
pfedmétu tipravy velmi podobné, je vhodné akcionarské dohody definovat takovym zplisobem,
aby se daly odlisit pravé od stanov.?® S. Mock oznacuje za akcionafské dohody takové dohody,
které zakladaji obligaCni zdvazky mezi alespon dvéma akcionaii v souvislosti s jejich
postavenim akcionafe v cilové spole¢nosti.?’ Naproti tomu S. Cernd vymezuje zakladni
vlastnosti akcionafskych dohod?*° nasledovné:

1) jsou uzavirany vedle stanov,

i1) jsou uzavirany mezi vSemi nebo nékterymi ¢leny/zakladateli spolecnosti,

iii)  jejich obsah souvisi s uéasti v obchodni korporaci.*!
Pfi porovnani obou vySe uvedenych definic Ize dojit k zdvéru, ze vykazuji mnohé spolecné
znaky. Definice S. Mocka uzce vymezuje okruh stran uzavirajicich akcionaiské dohody a je dle
mého nazoru definici akcionaiskych dohod v §ir§im slova smyslu, kdezto vymezeni S. Cerné je
bezesporu vymezenim akcionaiskych dohod v uz§im slova smyslu, kdyZ jednim z téchto znakt
je pravé diiraz na odliseni akcionaiskych dohod od stanov, nebot’ existuji toliko vedle sebe.*?

Lze se pritom ptiklonit k zavéru S. Mocka, ze mize byt obtizné odlisit tyto dokumenty
jen na zakladé formalnich nebo obsahovych naleZitosti.*?

Domnivam se, Ze prvni dva defini¢ni znaky akcionarskych dohod, jak je vymezuje S.
Cerna®, mohou byt dile upfesnény a doplnény tak, aby doslo k vytvofeni co mozna
nejkomplexnéjsi definice, kterd by obsahla rozmanitost akcionatrskych dohod jako takovych.
Paklize vychazim z definiénich znakdl, které pro akcionaiské dohody uréuje definice S. Cerné,
tak mam za to, Ze je zapotiebi n€které z té€chto defini¢nich znakl v urcitych ohledech rozsifit,
respektive upfesnit.

K prvnimu definicnimu znaku (uzavreni akcionarské dohody vedle stanov) je vhodné
dle mého nazoru doplnit blizsi rozliSeni, Ze akciondiska dohoda vznika v reZimu autonomie
vile zucastnénych stran, stim, Ze zdvazky vznikaji s uCinky inter partes a automaticky
nepiechazi s pfevodem akcii v akciové spole¢nosti.*

Domnivam se, ze druhy defini¢ni znak (subjekty uzavirajici akcionarské dohody)

nezohlediiuje dalsi osoby, které mohou mit zdjem na upravé prav a povinnosti ve vztahu ke

28 Op. cit. sub 9.

2 1bid, s. 4. Originalni znéni, které bylo parafrazovéano: ,,4 shareholders’ agreement is an agreement of at least
two shareholders establishing a contractual link in regard to their position as shareholder “.

30 Op. cit. sub 7, s. 91. S. Cerna v tomto piipadé pouziva oznaceni vedlejsi dohody (sideletters).

31 Ibid.

32 Ibid.

3 Op. cit. sub 9.

3 Op. citsub 7, s. 91.

35 Ibid, s. 130.



konkrétni cilové spole¢nosti nezavisle na jejich postaveni vici této cilové spolecnosti. Jako
priklad 1ze uvést potencidlni investory nebo zdjemce o nabyti majetkové ucasti v cilové
spole¢nosti (budouci akcionare), kdy ani jedna z vyjmenovanych stran nebude v okamziku
uzavirani akcionaiské dohody spliovat vyse uvedené kritérium vztahu k cilové spolecnosti.
Potencialni investory jako mozné strany akcionaiskych dohod shodné oznacuje i B. Havel >
Dalsi specifickou skupinou, kterd mize mit zdjem na uzavieni akcionarské dohody mohou byt
naptiklad bankovni subjekty®’, poté Ize predpokladat, ze obsahem takovych dohod budou
restriktivni zavazky akcionait za G¢elem ochrany solventnosti cilové spolecnosti.>® Domnivam
se, ze neni vhodné a priori omezovat okruh osob, které by mohly mit zajem na participaci na
konkrétni akcionarské dohodé.

Na zaklad¢ syntézy podstaty obou vyse zminénych definic akcionaiskych dohod a pii
zohlednéni mych vySe uvedenych argumentli k rozSifeni nékterych defini¢nich znaka,
dochéazim k nésledujici definici akcionatskych dohod v uzs$im slova smyslu, kterou povazuji za
zpusobilou k obsazeni institutu akcionafskych dohod v jeho komplexnosti za soucasného
akcentu jeho specifik: ,, Adkciondrské dohody jsou bezformalnimi dohodami, které uzaviraji
akciondri mezi sebou a/nebo s dal§imi osobami, majicimi zdjem na upravé vztahu ke
spolecnosti, se kterou jejich obsah bezprostredné souvisi, s tim, zZe zdvazky z nich vznikaji v
ramci smluvni svobody vedle stanov s ucinky inter partes a nejsou soucasti podilu v této

spolecnosti.
1.3. OdliSeni akcionaiskych dohod od stanov akciové spole¢nosti

1.3.1. Formalni odliSeni

Nejvyraznéjsi rozdil mezi akcionarskymi dohodami a stanovami lze spatfovat v jejich
formalni strance. Kritérium formy pak bude hrét roli pfi ur€ovani okamziku perfekce takového
pravniho jedndni, tedy okamziku, od kterého miize vyvolavat zamyslené pravni nasledky.
Formalni podminky jsou pro stanovy pevné uréeny zakonem o obchodnich korporacich, a to ve
vété druhé § 8 odst. 1 ZOK, jeZ stanovi, ze zakladatelské pravni jednéni kapitalové spolecnosti
vyzaduje formu vetejné listiny. Toto ustanoveni v§ak mluvi o spolecenské smlouvé, pfi¢emz

v souladu s § 3 odst. 3 ZOK oznaceni ,,spoleCenska smlouva® je zdkonodarcem pouZzivano

36 Op. cit. sub 9, s. 23.

371bid. Jejich zajem by mohl spo¢ivat v promitnuti ujednani obvyklych pro smlouvy o uspofadani pravnich poméri
(tzv. standstill agreement), které se typicky uzaviraji ve snaze odvraceni nepiiznivou financni situaci cilové
spolecnosti s bankovnimi subjekty

38 Ibid.



v ramci zadkona o obchodnich korporacich jako legislativni zkratka pro veskeré zakladatelské
jednani, tedy i pro stanovy. Pro potieby zdkona o obchodnich korporacich se za vetejnou listinu
povazuje notaisky zapis, a to podle § 776 odst. 2 ZOK. Oproti tomu akcionarské dohody Ize
subsumovat do skupiny inominatnich smluv podle § 1746 odst. 2 OZ*, a to ve spojeni s § 1724
odst. 2 OZ*, protoZe neexistuje typizovany smluvni typ, jehoZ podstatné naleZitosti by byly
bez dalsiho napliiovany obsahem akcionaiskych dohod. Neni vSak vylouceno, aby akcionarska
dohoda byla soucasti takzvanych smisenych smluv, tedy smluv, které kombinuji vice smluvnich
typt. !

Akcionatské dohody v ¢eském pravnim fadu nejsou co do jejich vlastni formy ve smyslu
§ 559 OZ limitovany*?. S ohledem na problematiku p¥ipadného dokazovani existence a obsahu
akcionatské dohody je vSak vhodnéjsi, aby akcionarska dohoda byla uzaviena v pisemné form¢e
v souladu s § 561 OZ. Pragmaticky diivod sméfujici k volbé pisemné formy lze spatfovat v tom,
7e akcionarské dohody zpravidla obsahuji komplexni upravu vzdjemnych prav a povinnosti
stran vi¢i sobé navzajem nebo vici cilové spolecnosti. Je tedy v zajmu zicastnénych, aby obsah
akcionatské dohody byl u¢inén takovou formou, kterd by v ptripad¢ jejiho poruseni usnadnila
vymahéni sjednanych zavazki, zejména v ptfipadech, kdy dochazi k ujednani obsahu, ktery
bude v rozporu se stanovami cilové spolecnosti.

Volba formy akcionaiské dohody miize byt u¢inéna i konkludentn&.** V. Beran ke
konkludentni volbé formy dodava, ze zadna ze stran si nemtze vynutit urcitou formu pravniho
jednani, protoZe v konecném dusledku ostatni strany s touto volbou nemusi souhlasit, pfi¢emz
tento nesouhlas je projeven tim, Ze do vz4jemného vztahu v takto vynucované formeé
nevstoupi.** V kone¢ném diisledku tak mohou byt akcionafské dohody uzavieny okamzikem,
kdy je ve smyslu véty prvni § 1725 OZ ujednén jejich obsah, a ve svétle vysSe uveden¢ho tak
muze dojit i k uzavieni akcionarské dohody 1 v jeji nepsané podobé.

V souvislosti s problematikou uzavirani akcionafskych dohod zastdvam nazor, Ze
teoreticky lze uvazovat i o konkludentnim uzavieni akcionarské dohody. Domnivam se vSak,

ze je vhodné k takové moZznosti pfistupovat zejména zdrZenlive, spiSe az restriktivné, a to

3 SPACKOVA, M. Smluvni predkupni pravo k akciim a pravo odkupu [online]. Obchodnépravni revue, 2020,
¢.1.

40 Z diivodu vyse uvedeného myslenkového postupu, kterym zdiivodiiuji oznaceni ,,akcionatska dohoda* zahrnuji
ustanoveni, které konstruuje subsidiarni uziti ustanoveni o smlouvach i na jiné projevy vile. T. Tintéra shodné
aplikaci dovozuje prave i na dohody. Viz Op. cit. sub 21.

4 SILHAN, J. § 1746 [Typové a inominatni smlouvy]. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN, V. a kol.
Obcansky zakonik. 2. vydani (2. aktualizace) [online]. Praha: C. H. Beck, 2023.

42V kontrastu lze uvést slovenskou limitaci formy akcionaiskych dohod. Viz op. cit. sub 14.

4 BERAN, V. § 559 [Volba formy]. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN, V. a kol. Ob&ansky zakonik. 2.
vydani (2. aktualizace) [online]. Praha: C. H. Beck, 2023.

4 Ibid.



zejména s ohledem na skutecnost, ze samotné jednani ve shodé¢, které by mohlo byt piipadnym
diivodem k dovozeni konkludentniho uzavieni akcionarské dohody, neznamena bez dalsiho jeji
faktické uzavieni®.

RozliSovani formalnich pozadavkl pro stanovy a akcionaiské dohody mulze vést k
otazce, zda dokument, ktery materialné¢ splituje vesSkeré zdkonem predpokladané parametry
stanov, a ktery zaroven nesplituje veskeré formalni nalezitosti kladené na stanovy, miize zalozit
platnou akcionafskou dohodu. Piiklanim se k zavéru, ze nelze a priori vyloucit platnost takové
akcionaiské dohody, kdyz ziejmym korektivem ziistava vile stran, jejiz dokazovani v praxi
muze zpusobovat znacné problémy. Obdobné jako vySe zminované uzavieni konkludentni
akcionafské dohody by mél byt tento ptipadny atypicky zptsob uzavieni akcionarské dohody
vykladan, dle mého ndzoru, co mozna nejrestriktivnéji, a to vzdy s ptihlédnutim ke konkrétnim
okolnostem daného ptipadu.

Dalsi zajimava anomalie se muze vyskytnout v okamziku, kdy akcionaiska dohoda bude
uzavirana pied samotnym vznikem ¢i akvizici cilové spolecnosti, kdyz ani jedna ze stran této
dohody nebude v okamziku uzavieni akcionafské dohody v postaveni akcionafe cilové
spole¢nosti. Tento postup byva typicky pii zakladani tzv. spoleénych podnikil (joint ventures)*®.
V takovém piipad¢ dojde k obraceni postupu, kdyz postaveni akcionaiti vznikne stranam az
nasledné po uzavieni akcionaiské dohody.*’” Pro takové akcionaiské dohody bude typické, Ze
mohou obsahovat ujednani o obsahu budoucich stanov cilové spole¢nosti*® nebo dokonce i
ptilohu, jeZ bude obsahovat odsouhlasené znéni stanov, které vSak nespliluje piedepsana
zakonna formalni kritéria®.

S. Mock se zabyva i moznosti, zZe projev vile akcionaiti na valné hromad¢ cilové
spole¢nosti, obsahujici souhlasny zamér, mize byt povazovan za akcionaiskou dohodu, paklize
nebude spliiovat pozadavky pro platné usneseni valné hromady.>® Jako prvni podminku vzniku
akcionafské dohody z takového (neperfektniho) usneseni povazuje kladny projev vile skrze
hlasovani pro pfijeti tohoto usneseni. Druhou podminku spatiuje v tom, Ze toto usneseni nebude

nezakonné ¢i nicotné, nebot’ tyto vady usneseni by nemély podle nich umoZznit transformaci

4 Op. cit. sub 12, s. 3.

4 STENGLOVA, 1. Joint venture. In: HENDRYCH, D. a kol. Pravnicky slovnik. 3. vydani [online]. Praha: C. H.
Beck, 2009.

47 Na zéakladé vyse uvedenych terminologickych zavérii by se v tomto piipadé jednalo o akcionaiskou smlouvu,
kdyz v okamziku uzavieni neexistuji akcionaiska prava, které by mohla byt modifikovana, kdyz ty vzniknou az
k okamziku nabyti Gcasti stran akcionaiské dohody v cilové spolecnosti.

48 CERNA, S. In: CSACH, K., HAVEL, B. a kol. Akciondiské dohody. Praha: Wolters Kluwer CR, 2017, s. 154
4 Viz akcionafska dohoda ¢&. 11, ktera je uvedena v seznamu akcionafskych dohod uzitych pro vyzkumné ucely,
jejiz ptilohou €.1 bylo znéni stanov, které ma byt bezprostiedn€ po uzavieni akcionairské dohody pfijato.

30 Op. cit. sub 9, s. 29-30.
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korporatniho aktu do aktu kontraktualniho.’! Tato &isté teoretickd konstrukce byla dovozena ve
svétle némecké judikatury.’> Domnivam se, Ze tento postup vzniku akcionaiské dohody je ze
vSech vySe uvedenych anomalii nejméné pravdépodobny, ale zaroven jej nelze ani zcela
vyloucit, protoze bude vzdy nutné posuzovat konkrétni a specifické aspekty ptipadu, ve kterém

by se posuzoval obsah a piipadna platnost takto uzaviené akcionaiské dohody.

1.4. Limity akcionaiskych dohod

Limitaci obsahu akcionaiskych dohod spattuji dvoji, a to vnéjsi na strané jedné, a vnitini
na stran¢ druhé. Vnéjsi limity akcionaiskych dohod budou dle mého nazoru tvoieny mantinely
pravni Upravy, kterou se bude konkrétni akcionaiska dohoda fidit. Domnivam se, ze tyto limity
budou zpravidla spatfovany jako problematické, zejména s ohledem na problematiku ur¢ovani
kogentnich limitl a esencialni podstaty konkrétnich ustanoveni pravni tpravy ¢i jednotlivych
institutl. Vedle limitd pravni upravy je tieba zdiraznit i pfipadnou roli stanov, jeZ mohou
obsahovat dalsi pravidla, které poté s ohledem na jejich zaclenéni do stanov ziskaji (minimaln¢)
vnitini zdvaznost™. Paklize se obsah stanov pohybuje v mantinelech pravni tpravy, je jejich
obsah podle L. Joskové vynutitelny stitni moci.* V kontrastu s vng&j$i limitaci obsahu
akcionafskych dohod vychdzi vnitini limitace pfevazné z vlastni povahy akcionatskych dohod
a vule stran, které je uzaviraji. Tato skupina limitt akcionaiskych dohod bude zpravidla jasnéjsi
nez limity pravni Gpravy. Zustava vylucné na vuli konkrétnich stran, zda a v jaké podob¢ se

rozhodnou akcionafiskou dohodu uzaviit.

1.4.1. Materialni odliSeni

Z materialniho hlediska oba dokumenty mohou upravovat stejné oblasti. Po obsahového
strance muze dojit k tomu, ze obsah akcionaiské dohody bude ve vztahu k obsahu stanov: a)
identicky, b) Gprava v akcionarské dohodé bude SirSi nebo uzsi, nezZ je Gprava ve stanovach,
nebo c) obsah akcionafské dohody bude v pfimém rozporu se znénim stanov. Rozpor znéni
stanov s Upravou podle akcionaiské dohody automaticky nezplsobi neplatnost ani jednoho

z dokumentt.>

S Ibid.

32 Ibid, s. 30. Autofi odkazuji na rozhodnuti némeckého Spolkového soudniho dvora ze dne 15.03.2010 pod sp.
zn. I ZR4/09, NZG 2010, 988.

33 Op. cit. sub 10, s. 412-413 ve spojeni s pfedchozim znénim. Viz JOSKOVA, L. In: CERNA, S. STENGLOVA,
I., PELIKANOVA, 1. a kol. Prdvo obchodnich Korporaci. 1. vydani. Praha: Wolters Kluwer, 2015, s. 376.

3 Ibid.

35 Op. cit. sub 12, s. 26.
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Nasledky, které miize tento rozpor vyvolat, jsou odvislé od povahy a urcitych parametrti
konkrétni akcionafské dohody.’® Prvnim zkoumanym parametrem bude skute¢nost, zda je
akcionafskd dohoda uzaviena mezi vSemi akcionaii. Druhym parametrem bude posuzovani
piijatelnosti obsahu akcionaiské dohody z hlediska korporatniho prava. J. Dédi¢ a J. Lasak
dovozuji, Ze u rozport, které jsou konformni s pravni Gpravou, Ize uvazovat o jednorazovém
prolomenti stanov, pficemz v dasledku takového prolomeni fakticky zadny rozpor se stanovami
nevznikne.’” Autofi dodévaji, Ze takova dohoda by méla byt za i¢elem vyvolani zamyslenych
pravnich nasledk (tj. prolomeni stanov) uzaviena ve formé notaiského zapisu.>®

Tento nazor potvrzuje rozhodnuti Nejvyssiho soudu CR ze dne 29.03.2022 pod sp. zn.
27 Cdo 3330/2020. Dalsi moznou situaci je komplementarni vztah akcionarské dohody ke
stanovam, kterd mize dojit az slovy J. Bejcka do situace ze: ,,v extrémnich pripadech se
formalni korporatni dokumenty mohou kvuli vedlejsim dohodam spolecnikii obsahové omezit
na holé zdkonné minimum*“.>® Na zékladé vyse uvedené podminky pro platny jednorazovy
prialom stanov se domnivam, ze pokud bude predmétem akcionaiské dohody faktické
roz§ifovani stanov, jak J. Bejéek naznacuje vyse®’, nelze dojit k odlisnému zavéru, neZ Ze bude
op¢t vyzadovana forma vetejné listiny pro akcionaifskou dohodu. Komplikovanéjsi situace
nastane, paklize se bude jednat o akcionafskou dohodu, kterd nebude uzaviena mezi vSemi
akcionafi, ale zaroven se bude jednat o skupinu akcionaid disponujici hlasovacimi pravy
v takovém rozsahu, ze by mohli spolecné docilit zmény stanov. Domnivam se, ze v takovém
piipad€ nebude mozné vyuzit jednordzového prolomeni stanov, a to ani v piipad€ dodrZeni vyse
zminované formy vetejné listiny. Analogicky tak usuzuji s ohledem na zakonnou konstrukei,
ktera se tykd moZnosti konani valné hromady bez splnéni zakonnych podminek, pticemz dikce
zékona vyslovné takové konani podmitiuje souhlasem vsech akcionait.®! Komentdfova
literatura k ustanoveni § 411 odst. 2 ZOK akcentuje pravé jednomyslnost akcionait, ve vztahu
k umoznéni této vyjimky ze zdkonného procesu svoldvani valné hromady.%® V. Filip a J. Lasak
vysvétluji tento akcent pravé ochranou prav akcionaid.®® S timto vysvétlenim souhlasim a

v jeho svétle Ize jako priméarni divod pro neumoznéni jednorazového prolomeni stanov na

36 Op. cit. sub 1, s. 55.

ST Tbid.

58 Tbid.

%% Op. cit. sub 3.

0 Ibid.

®1'Viz § 411 odst. 2 ZOK.

62 SUK, P. § 411 [Stanoveni nového mista, data a hodiny odloZené valné hromady]. In: STENGLOVA, 1., HAVEL,
B., CILECEK, F., a kol. Zdkon o obchodnich korporacich. Komentdi 3. vydani [online]. Praha: C. H. Beck, 2020.
nebo taktéz FILIP. V., LASAK J. § 411 [Pravidla pro stanoveni mista a doby konani odloZené valné hromady] In:
LASAK, J. a kol. Zdkon o obchodnich korporacich: Komentdr. 2. vydani [online]. Praha: Wolters Kluwer, 2021.
63 Ibid [FILIP. V., LASAK J. § 411 In: LASAK, J. a kol. Zdkon o obchodnich korporacich: Komentdr].
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zékladé frakéni akcionaiské dohody® uvést pravé ochranu nezicastnénych akcionafi, a dale
moznost spekulace nad pfipadnym porusenim povinnosti loajality mezi akcionaii.®> Druhy
relevantni diivod je existence zdkonného mechanismu zmény stanov, ktery ve svém disledku
umozni dosdhnout stejného ucinku, byt mize byt tento proces zdlouhavéjsi. Mam za to, ze
v ptipadé frakénich akcionafskych dohod®® nebude existovat legitimni diivod pro nevyuziti
zakonem predvidaného mechanismu pro zménu stanov®’. Jako posledni podptirny argument lze
uvést nazor J. Dédice a J. Lasédka, Ze by bylo nepfipustné, aby akcionaiska dohoda zavazovala
ty akcionafe, ktefi nejsou jeji stranou.®® Tento zavér se viak neuplatni v piipadé dodrzeni
zékonného mechanismu zmény stanov, byt by byla zména stanov piedmétem akcionaiské
dohody.

Domnivam se, Ze vyjma piipadné moznosti jednorazového prolomeni stanov by mélo
platit jako obecné pravidlo to, Ze v ptipadé rozporu znéni stanov a akcionafské dohody bude
mit prednost znéni stanov pfed znénim akcionarské dohod, ale tato aplikacni pifednost vSak
nezplisobi bez dalsiho neplatnost odliného ujednani akcionafské dohody.®® Rozporuplné
ujednani nadale zlstane platné na obligacni trovni s U¢inky inter partes, a to i v ptipadé, ze by
se jednalo o ujednani, které nesmi byt obsaZeno ve stanovach.”® V diisledku shora uvedeného
se domnivdm, Ze moznost prolamovani stanov by méla byt nejzaz§i moznosti, nikoliv
pravidlem.

Ttetim odliSujicim kritériem je kvalitativni povaha zavazkii’' z akcionai'skych dohod a
zavazkil ze stanov. Zatimco stanovy akciové spolecnosti zavazuji spolecnost, volené organy a
vSechny jeji akcionare, tak akcionaiska dohoda piisobi pouze mezi stranami takové akcionarské
dohody.”” S. Cerna ztéto rozdilné povahy zavaznosti odvozuje i disledek, e zavazky
z akcionaiskych dohod nepiechazi s pievodem podilu v obchodni korporaci, protoze nejsou
jeho soucasti.” Ke stejnému zavéru dochazi pak i J. D&di¢ a J. Lasak.’™ Ti se viak déle zabyvaji

i zpisobem, jakym lze akcionaiskou dohodu prevést na dalsi osoby.”” K tomu, aby mohlo

64 Op. cit. sub 16 [CERNA, S. Vedlejsi dohody (sideletters) spoleéniki kapitalovych spole¢nosti].
65 SPACKOVA, M. Akcionaiské dohody o vykonu hlasovaciho prava a limity jejich sjednavéani [online]. Bulletin
advokacie, 2019, ¢. 7-8.

6 Op. cit. sub 16 [CERNA, S. Vedlejsi dohody (sideletters) spole¢nikii kapitalovych spolegnosti].
7 Viz § 416 odst. 1 ZOK.

% QOp. cit. sub 1, s. 55.

® Ibid, s. 57.

70 Op. cit. sub 12, s. 27

7! Viz druhi kapitola této prace.

72 Op. cit. sub 10, s. 413.

73 Op. cit. sub 7, s. 132.

7 Op. cit. sub 1. s 53.

75 Tbid.
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dojit k zavazani ptipadného nabyvatele akcii v cilové spolecnosti z akcionaiské dohody, je
nezbytné, aby s jeho souhlasem doslo i k postoupeni akciondiské dohody.”® Autofi se dale
domnivaji, ze v diisledku univerzalni sukcese dojde k prechodu akcionafské dohody na
pravniho nastupce’’. Tento zavér zdivodiuji tim, Ze se akcionaiské dohody nelisi od jinych
smluv majetkové povahy’®. S timto zdvérem se ztotoziuji, a to s vyhradou pfipadnych

obliga¢nich modifikaci jako je napiiklad ujednani typu ,,survivorship arrangement™’.

1.4.2. Odli$na publicita

Praktické odliSeni akcionafskych dohod od stanov spociva v pfistupu k jejich
publicits.® Zatimco stanovy, véetné jejich pozdéjsich zmén, jsou povinné zveiejiiovany
v obchodnim rejstiiku podle § 66 pism. a) zakona ¢. 304/2013 Sb., o vetejnych rejstiicich
pravnickych a fyzickych osob, ve znéni pozdé¢jsich predpisi (déle jen jako ,,ZoVR* ¢i ,,zakon
o verejnych rejstricich®), tak akcionarské dohody jsou ze své povahy zpravidla nevetejné.
Nevetejnost akcionatrskych dohod je pak jejich hlavni vyhodou, kterd se poji s povahou jejich
predmétu.®! O existenci akcionai'skych dohod leckdy nemusi védét ani cilova spole¢nost, které
se akcionai'ska dohoda tyka.®? V uréitych piipadech viak miize vzniknout zdkonna povinnost k
poskytnuti informaci o existenci akcionafskych dohod nebo pfimo povinnost jejich zvetejnéni.

Jako pfiklad povinnosti zvefejiiovat informace o akcionaiskych dohodach, lze uvést
povinnost uvetejnit informaci o existenci ne¢kterych akcionarskych dohod podle § 118 odst. 5
pism. f) zakona ¢. 256/2004 Sb., zakona o podnikani na kapitdlovém trhu (déale jen jako
»LKPT* ¢i ,,zakon o podnikani na kapitalovém trhu®). Tato povinnost se vztahuje jen
k takovym akcionafskym dohodam, které mohou ztizit pfevoditelnost akcii nebo hlasovacich

prav, a to pouze za podminky, Ze jsou emitentovi znamy.**

76 Ibid.

7 Ibid.

78 Ibid.

7 CHEMLA, G., LJUNGVIST, A., HABIB, M.: 4An Analysis of Shareholder Agreements. (July 2004) [online].
NYU, Ctr for Law and Business Research Paper No. 02-01; RICAFE Working Paper No. 006. Obsahem takového
ujednani je feSeni pripadného pravniho nastupnictvi ve vztahu k cilové spolecnosti, zpravidla se jedna o ujednani,
ze do pozustalosti bude misto podilu v cilové spolecnosti naleZet pohledavka na uhrazeni kupni ceny za tento podil
v cilové spolecnosti.

80 Op cit. sub 10.

81 Op. cit. sub 9, s. 8.

82 HAVEL, B. In.: MOCK, S., CSACH, K., HAVEL, B. International Handbook on Shareholders’ Agreements:
Regulation, Practice and Comparative Analysis [online]. Berlin: De Gruyter, 2018, s. 210.

8 Viz § 118 odst. 5 pism. f) ZKPT. Tato informace bude, pakliZe je emitentovi zndma, obsazena ve vykazu o fizeni
a sprave, ktery je soucasti vyrocni zpravy, kterou je emitent povinen podle § 118 odst. 1 ZKPT uveftejnit do 4
méesict od skonceni i¢etniho obdobi. Nad ramec této povinnosti bude existovat nezavisla povinnost zalozeni dané
vyrocni zpravy do sbirky listin podle § 66 pism. ¢) ZoVR.
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Ptikladem povinného zvetejiiovani akcionaifskych dohod je povinnost uvefejnovani
smluv v registru smluv povinnymi subjekty podle § 2 zédkona ¢. 340/2015 Sb., o zvlastnich
podminkach u¢innosti nékterych smluv, uverejiovani téchto smluv a o registru smluv (zakon o
registru smluv) (dale jen jako ,,ZoRS* ¢i ,,zakon o registru smluv®), pficemz tato zakonna
povinnost je vyvazena riiznymi zakonnymi vyjimkami z této povinnosti®*. Vyzkumna ¢ast této
prace Cerpa prave ty akcionarské dohody, které byly uvetejnény zptisobem a postupem podle
zakona o registru smluv.

Dle mého nazoru lze uzavfit, Ze pouze ziidka bude existovat povinnost uvetejnit informaci
o existenci akcionaiské dohody nebo dokonce zveiejnit (alespoii) podstatnou ¢ast informaci o
jejich obsahu ¢i snad jeji vlastni znéni. V obou vyse uvedenych ptipadech jsou povinnosti
ukladany z diivodu ochrany vefejného zajmu, kde v pfipad¢ prvni povinnosti podle zakona o
podnikéni na kapitadlovém trhu bude ve vetejném zdjmu ochrana fadného fungovani kapitalové
trhu®®, zatimco v druhém ptipadé, tykajiciho se uvefejiiovani v rezimu zakona o registru smluv,

Ize za tento vefejny zjem oznadit moznost kontroly hospodaieni s vefejnymi prostiedky®®.

1.4.3. Vnéjsi limity akcionaiskych dohod

Vnéjsi limity, respektive aplikovatelny rozsah zdkonné limitace obsahu akcionafskych
dohod, bude zalezet na konkrétnim obsahu akcionatské dohody. B. Havel ma za to, Ze obecnym
limitem pro sjednavani akcionafskych dohod je podminka, ze nedojde k omezeni funkci
obchodni spole¢nosti, tedy Ze nedojde k deformaci zakladnich znaki akciové spole¢nosti.’” S.
Cerna pak rozlisuje dvé skupiny ujednani akcionaiskych dohod, které pro zjednoduseni lze
oznacit jako 1) ujednani akcionaiskych dohod tykajici se prav k akciim a ii) ujednani tykajici se
prav z akcii.®® Prvni skupina se podle S. Cerné miize zcela ¥idit obligaénim pravem, protoze
tato ujednani pouze omezuji akcionafe ve vztahu k dispozici s akciemi jako takovymi.?® Do této
skupiny ujednéni lze zatadit ujednani, které omezuji dispozici s akciemi, tedy naptiklad
predkupni pravo, pravo odkupu (sell-out), prava tag-along nebo drag-along.”®

Tato ujednani ovliviiuji svobodu akcionare co do rozsahu a zptisobu nakladani s akciemi

jako takovymi, nebot’ propojenost s korporatnim pravem je pouze sekundarni spoc¢ivajici pouze

8 Viz § 3 ZoRS nebo § 5 odst. 6 ZoRS.

85 CECH, P. In: CERNA, S. STENGLOVA, I., PELIKANOVA, I. a kol. Prdvo obchodnich Korporaci. 1. Vydani.
Praha: Wolters Kluwer, 2015, s. 577-578 ve spojeni s CECH, P. In: CERNA, S. STENGLOVA, I,
PELIKANOVA, 1. a kol. Prdvo obchodnich Korporaci. 2. Vydani. Praha: Wolters Kluwer, 2015, s. 585-587.

8 Viz bod 72 odtvodnéni nalezu Ustavniho soudu CR ze dne 22.01.2019 pod sp. zn. P1. US 32/17, vztahujici se
ke kontrolni funkci zdkona o registru smluv.

87 Op. cit. sub 82.

8 Op. cit. sub 48, s. 153.

% Ibid.

% Ibid.
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v predmétu téchto ujednani.’! Povaha zavazki z téchto ujednani akcionafskych dohod bude
pouze obliga¢niho charakteru.

Druha skupina ma odligny predmét, ktery oznaduje S. Cernd jako relativni majetkova a
nemajetkova prava akcionare vici cilové spoleCnosti, pifi¢emz pravni rezim téchto ujednani
v t&chto piipadech svazovana maximalnimi limity disponibility akcionatského prava.®? Kromé
zakladni upravy obligacniho prava, véetné jejich limitl, vstupuji u této skupiny akcionatrskych
dohod do poptedi z4jmy akciového préava, jejichz cilem je ochrana zdkonodarcem urcenych
z4jmu, a to skrze kogentni limity akciového prava, které jsou v ceském pravnim fad¢ obsazeny
zejména v zdkoné o obchodnich korporacich, ale dile i v obcanském zikoniku.”
M. Spackova tyto specifické limity nazyvé jako korporaéné-pravni omezeni, pii¢emz mezi né
fadi zejména povinnost loajality mezi akcionafi, princip nezasahovani do obchodniho vedeni
spole¢nosti a zakaz nedivodného zvyhodnéni.**

Posledn& zmin&ny piiklad je vtélen do znéni § 244 ZOK, u n&jz 1. Stenglova zdiiraziiuje
vazanost na stejné podminky, kterymi muaze byt napiiklad urcita skupina akcii se stejnymi
pravy, pficemz neni dotceno odliSené zachazeni s akcionafi, ktefi disponuji jinym druhem
akcii.”> Snahou tedy neni zachovat rovnost absolutni, ale rovnost relativni, ktera je vazana na
stejné parametry konkrétni skupiny akcionait cilové spoleénosti. I. Stenglova pak dale dodava,
ze sam zékon o obchodnich korporaci ptredpoklada v urCitych ptipadech nerovnost mezi
akcionafi, naptiklad v ramci Gpravy prav kvalifikovanych akcionafi nebo eventuelné miize byt
nerovnost mezi akcionaii zaloZena i pfimo stanovami, pokud to zdkon vyslovné piipusti.®®

Druh4 skupina akcionafskych dohod bude reprezentovdna zejména ujedndnimi
tykajicich se vykonu hlasovaciho prava nebo ujednanimi o jiném ovlivnéni cilové spole¢nosti.”’

S. Cerna pak v zavéru dodava, Ze obé tyto skupiny ujednéni, které maji vliv na pravni rezim

! Ibid.

%2 Ibid, s. 154.

% Je viak na mist¢ odkdzat na komercializaci oblanského zdkoniku, kdyZ obsahuje né&kterd specidlni
obchodnépravni ustanoveni, aniz by byly do n&j systematicky vy&lenény. Viz CERNA, S., PELIKANOVA, 1. In:
CERNA, S., STENGLOVA, I., PELIKANOVA, I., DEDIC, J. a kol. Obchodni pravo — podnikatel, podnikani,
zdvazky s ucasti podnikatele. 1. Vydani. Praha: Wolters Kluwer, 2016, s. 42-43.

% Op cit. sub 65.

95 STENGLOVA, 1. § 244 [Ochrana akcionata]. In: STENGLOVA, I., HAVEL, B., CILECEK, F., a kol. Zdkon o
obchodnich korporacich. Komentar. 3. vydani [online]. Praha: C. H. Beck, 2020, s. 573.

9% Zakon o obchodnich korporacich toto umoziiuje napi. v § 353 odst. 2 ZOK, kde Ize sjednat omezeni hlasovaciho
prava stanovenim maximalniho poctu hlast pro kazdého akcionate, nebo i pro jim ovladané osoby.

7 Op. cit. sub 48, s. 160.
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akcionaiskych dohod, 1ze kombinovat v ramci jedné akcionaiské dohody, coz se se jevi jako
pomérmé b&zna praxe.”®

U zakonnych limiti akcionaiskych dohod Ize vysledovat, Ze jejich rigidita se zvysuje
s ohledem na oslabovani vnitini elasticity jednotlivych pravnich forem obchodnich korporaci.”
Toto svazovani smluvni svobody lze chapat jako projev vefejného zajmu na zachovani
zakladnich zasad a principi korporatniho prava. Dle mého nézoru je tento pfistup na miste,
nebot’ absence jakékoliv bliz§i limitace by mohla, byt nepiimo, vést k tomu, ze by doslo
k aplnému potlaceni smyslu a ucelu ziizovani obchodnich korporaci. Limity platnosti
konkrétnich ujednani akcionaiskych dohod, které modifikuji skupinu prav z akcii budou urceny
pravé zakonnou upravou akciovych spolecnosti, presnéji limity a kogentnimi pravidly, které
tato zdkonna uprava obsahuje.

K. Ronovska a B. Havel se pfi zkoumani ptistupli ke kogentnosti otdzek korporatniho
prava ve vybranych evropskych pravnich fadech zabyvali uplatiovanim autonomie viile a dosli
k zavéru, ze evropské pravni fady vykazuji v pristupu feseni téchto otazek spole¢né rysy, a to
zejména v pristupu ke kogentnosti a aplikaci autonomie vile pii regulaci Gipravy pravnickych
0sob.!% Tyto spole¢né rysy Ize piipodobnit pravidlu obsazenému v § 1 odst. 2 OZ.!%! Déle pak
dodavaji, ze veskera pravidla zkoumanych pravnich fada lze na zdkladé jejich materialni
podobnosti generalizovat do tzv. matice kogentnosti.'® Matice kogentnosti stoji na dvou
zakladnich principech, kterymi jsou smluvni autonomie a zasada dispozitivnosti pravni Gipravy
pravnickych osob, pficemz autofi zdlraziiuji, Ze matice kogentnosti, jako pomocny nastroj, ma
byt vzdy testovana v ndvaznosti na konkrétni typ pravnické osoby a ucel konkrétniho pravidla,
a to vsouladu s ustanovenim § 580 odst. 1 OZ.'” Autofi dodavaji, Ze i pies dovozeni
kogentnosti konkrétniho pravidla nelze bez dalSiho uzavfit, Ze bude takové pravidlo shledano
soudem za neplatné.!*

Bohuzel v praxi se miize stdvat, Ze hranice mezi platnosti a neplatnosti ujednani
akcionaiské dohody nebude zcela jednoznacna. Jako urcité vykladové voditko pak muze

poslouzit pravé aplikace vyse zminéné matice kogentnosti.'%

% Ibid, 5. 154.

% Op. cit. sub 7.

100 RONOVSKA, K., HAVEL, B. Kogentnost upravy pravnickych osob a jeji omezeni autonomii viile, nebo vice
versa? [online]. Obchodnépravni revue, 2016, €. 2.

101 Tbid.

192 Tbid.

103 Tbid.

104 Tbid.

105 Thid.
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B. Havel a K. Ronovskd dospéli k tomu, Ze matice kogentnosti Cerpad ze smluvni
autonomie a zasady dispozitivnosti Upravy pravnickych osob s tim, ze ve zbytku ponechava
prostor pro ,,autonomni pravo“!%® kterym autofi podle mého soudu rozumi moznost vlastni
dispozitivni upravy uvniti obchodni korporace, které bude zpravidla obsaZena ve stanovach.!®’
Matici kogentnosti pak miizeme chapat jako souhrnné abstraktni oznaceni pro materializaci
téch nejvyznamnéjSich z chranénych zajmu v ramci soukromopravni upravy pravnickych osob,
které matice kogentnosti chrani v ramci konkrétniho pravniho fadu. Matice kogentnosti je tedy
zaroven pomyslnym délitelem, ktery rozdé€luje zavazna pravidla na dvé skupiny chranénych
z4jmt podle jejich dileZitosti'®®. Paklize zkoumané pravidlo bude chranit zijem obsaZeny
v této matici kogentnosti, 1ze polemizovat o diisledku poruseni tohoto pravidla, protoze autofi
akcentuji zejména fakt, ze dovozeni kogentnosti poruseného pravidla neznamend jeho
automatickou neplatnost.'%

V ptipadé, Ze bude konkrétni ujednani akcionaiské dohody v rozporu se zdkonnym
ustanovenim, a nelze u n¢j s jistotou urcit jeho kogentnost (a tedy i ptipadny nasledek poruseni
tohoto ustanoveni), mam za to, Ze je vhodné na konkrétni ustanoveni aplikovat matici
kogentnosti. S ohledem na silné¢ abstraktni povahu matice kogentnosti, ktera spociva
v materializaci esencidlni podstaty chranénych zajmu, se jevi jako ucelné uzivat jeji aplikaci
jen v ptipadech, kdy neexistuje jednoznacna shoda o povaze ptislusného ustanoveni.

Domnivam se, ze aplikace matice kogentnosti pak zejména nalezne uplatnéni
v pfipadech, kdy se bude jednat o vyklad nové vloZzeného zdkonné omezeni. Ve svém
ultimatnim disledku mize komparativni aplikace matice kogentnosti poslouzit i pfi volbé
rozhodného préava pro akcionafské dohody, kdyz praveé vysledek jeji aplikace, tak jak by byla
omezeni vykladana v konkrétnim pravnim fadu, mize implikovat rizikovost spornych nebo
hrani¢nich ujednani, které by mély strany zdjem vtélit do akcionéiské dohody. V urcitych
pfipadech miiZe testovani skrze matici kogentnosti pomoci pfi hledani konformniho vykladu
téch smluvnich ujednani, které jsou v rozporu s dikci zadkona.

I pres veskeré kogentni limity obsaZené v zdkoné o obchodnich korporacich, které
mohou sjednavani akcionarskych dohod v ¢eském pravnim prostiedi svazovat, je nutné uzaviit,

7e princip smluvni svobody pievazuje.''® Domnivadm se, Ze aplikace matice kogentnosti miize

106 Thid.

107 Ibid.

108 Toto déleni vnimam, zejména s ohledem na vyvolany nésledek poruseni zdkonného pravidla, kdyZz poruseni
pravidla, které je vtéleno do matice kogentnosti, zpiisobi absolutni neplatnost takového ujednani. V ostatnich
ptipadech se bude jednat, podle mého nazoru, o neplatnost relativni.

199 Op. cit. sub 100.

10 Tbid.
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nalézt Sirsi uplatnéni, zejména pak pii modifikaci matice, ktera by umoznila jeji uziti i pro jiné
sporné pravni otazky, jez jsou navazany na problematiku kogentnosti pravni Gipravy, a to i mimo

oblast obchodniho prava.

1.4.4. Vnitini limity akcionarskych dohod s diirazem na povahu smluvnich stran
Jako zakladni vnitini limit je mozné povazovat projev smluvni vile stran akcionaiskych dohod
ve smyslu § 1724 odst. 1 OZ, kterd se materializuje pravé uzavienim akcionarské dohody
v konkrétnim znéni. Tento projev smluvni autonomie Ize vnimat obdobné jako volbu formy
pravniho jednani.!'! Tato &4st prace se nebude zabyvat obecnymi limity smluvni svobody,
nebot’ tyto jsou dle mého nézoru konsenzualnim priasecikem viile stran a vnéjSich limita
konkrétni akcionafské dohody.!'> V této subkapitole se zaméiim na moznou limitaci
akcionafskych dohod, ktera vychazi z vlastni povahy (kvality) stran. Mam za to, Ze této
problematice se nevénuje patfi€na pozornost, a to i pfes moznost vyznamnych regulatornich
dopadii pro platnost sjednanych zavazkii.

Akcionatské dohody mohou byt s ohledem na jejich dispozitivnost a povahu sjednavany
mezi rozlicnymi subjekty, at’ uz se bude jednat o fyzické anebo pravnické osoby.
Soukromoprévni uprava pamatuje a rozliSuje situace, ve kterych se snazi ,,vyrovnavat*“ ptipadné
nerovné postaveni jednotlivych stran. Akcionaiské dohody lze povazovat za velmi specificky
okruh ujednani, které se tyka velmi uzké oblasti korporatniho prava, a lze predpokladat, ze
strany akcionarskych dohod budou mit profesionalni pravni zastoupeni nebo Ze budou se
zakladni problematikou alespon ¢aste€né obeznameny. Presumpci odbornosti jednotlivych
stran vSak nelze uplatiiovat bezpodminecné. Prvni specifickd situace nastane, pokud bude
smlouva (resp. akcionarskd dohoda) uzaviena mezi podnikateli a nepodnikateli zaroven.
Zakonodarce a priori povazuje podnikatele za profesiondla a klade tedy na néj vyssi naroky.!!3
Soucasna pravni uprava obsahuje materidlni pojeti definice podnikatele.'!*

V kontrastu s postavenim podnikatele je nutné odliSovat nepodnikatele.'!®
Nepodnikatelem pak budou veskeré osoby, jez nesplituji definici podnikatele. Jako specifickou
podskupinu nepodnikateli obcansky zdkonik vyslovné oznaCuje spotiebitele, ktery je

definovan v § 419 OZ. Spotiebitelem je pak kazda fyzickd osoba uzavirajici smlouvu

1L Op. cit. sub 43.

112 Viz subkapitola 1.4 této prace.

113 JOSKOVA, L. In: CERNA, S., STENGLOVA, 1., PELIKANOVA, I., DEDIC, J. a kol. Obchodni privo —
podnikatel, podnikani, zavazky s ucasti podnikatele. 1. Vydani. Praha: Wolters Kluwer, 2016, s. 395.

114 ZAPLETAL, J. § 420 [Definice podnikatele]. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN, V. a kol. Ob&ansky
zakonik. 2. vydani (2. aktualizace) [online]. Praha: C. H. Beck, 2023.

115 Jako nepodnikatele 1ze ve svétle judikatury Nejvyssiho soudu CR oznaéit i izemni samospravné celky, pfi
zabezpecovani vetejnych potfeb. Viz napf. usneseni ze dne 30.09.2015 pod sp. zn. 23 Cdo 215/2015.
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s podnikatelem mimo svoji podnikatelskou ¢innost. Na zakladé vysSe uvedeného vymezeni
spotiebitele mize dochazet k dualismu postaveni, kdy tataz fyzickd osoba bude v urcitych
transakcich povazovana za podnikatele a v jinych za spotiebitele.!'® Je nutné zdiiraznit, ze

117

povaha spottebitele ma objektivni povahu''’ a nezavisi pak na konkrétnim oznaceni nebo na

odbornosti!'®

a informacich, které miize mit tato (fyzicka) osoba k dispozici. Paklize bude u
nékteré ze stran dovozeno postaveni spotiebitele, mize mit toto postaveni zdsadni dopad na
obsah akcionaiskych dohod, a to konkrétn¢ v oblasti zajisténi a utvrzeni.

P. Cech uvadi, Ze projevem ochrany spotiebitele pied podnikatelem je fakt, Ze soud
nemuize moderovat nepiiméfené vysokou smluvni pokuty a tato pak nebude viibec pfiznana.'"”
Tuto siln€j$i ochranu Ize postavit do kontrastu s obecnym modera¢nim pravem soudu, co do
pripadné vyse smluvni pokuty, kdyz na navrh dluznika mize soud moderovat vysi smluvni
pokuty z diivodu jeji nepfimétené vySe. Timto je pak obecné vyloucen zavér o neplatnosti
smluvni pokuty pro rozpor s dobrymi mravy, kdyZ soud ma pravomoc posoudit jeji pfimétenou
vy$i.2? P. Cech pak k ochrané spotiebitele dale dodava, Ze je vyslovné vtélena do zakazu
zneuzivajicich ustanoveni podle § 1813 OZ.'?! Ochrana spotfebitele se pak projevuje i v
judikaturnich zavérech, kdy naptiklad Nejvyssi soud CR rozsudkem ze dne 17.12.2015 pod sp.
zn. 29 Cdo 1155/2014 prolomil abstraktni povahu sménky u spotfebitelskych smluv.'?? Tento
zaveér pak logicky mize mit dopad pro ptipady, kdy by bylo dovozeno postaveni spotiebitele
pro strany akcionaiské dohody, ktera by zaroven vystavila sménku v souvislosti se zajisténim
¢i utvrzenim zavazku z akcionafské dohody.!?

Druhy pfipad, kdy miiZze dojit k odchyleni ve prospéch né€které ze stran, nastane, pokud
podnikatel zneuZije svoje postaveni nad slabs$i stranou ve smyslu § 433 odst. 1 OZ. Druhy

odstavec citované¢ho ustanoveni stanovuje vyvratitelnou domnénku slab$i strany pouze ve

prospéch nepodnikatele, nicméné J. Zapletal ptfipousti, Ze slab$i stranou muize byt i

116 VONDRACEK, O. § 419 [Definice spotiebitele]. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN, V. a kol. Obcansky
zakonik. 2. vydani (2. aktualizace) [online]. Praha: C. H. Beck, 2023.

17 Ibid.

118 Napt. Rozsudek Soudniho dvora Evropské unie ze dne 3. zafi 2015 ve véci C-110/14.

19 CECH, P. In: CERNA, S. STENGLOVA, 1., PELIKANOVA, 1., DEDIC, J. a kol. obchodni prévo — podnikatel,
podnikani, zavazky s ucasti podnikatele. 1. Vydani. Praha: Wolters Kluwer, 2016, s. 470-471.

120 Ibid.

121 Tbid, s. 469.

122 Ibid, s. 469-470.

123 Této problematice bude vénovan prostor v subkapitole 3.1 této préce.
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podnikatel.'?* Shodny nazor pak zastava i P. Cech, ktery v této souvislosti odkazuje na tzv.

125 podle piedchozi pravni upravy.'2°

relativni obchody

Domnivam se, ze je na misté dasledné zvazit rizika, ktera jsou spojena s uzavienim
akcionaiské dohody mezi fyzickymi a pravnickymi osobami zaroven, kdyz pravé odlisna
povaha téchto stran miize fakticky modifikovat rozsah ujednanych utvrzovacich a zajistovacich

zavazk, jak bylo nastinéno vyse.

1.4.5. Diusledky prekroceni limiti pro sjednavani akcionaiskych dohod

Rozpor akcionaiské dohody se stanovami cilové spolecnosti miize v urcitych ptipadech
vyvolat aplikacni pfednost ujednani obsazeného v akcionarské dohodé pied ipravou obsazenou
ve stanovach, a to v ptipad¢, ze budou splnény piedpoklady pro prolomeni pravidel obsazenych
ve stanovach.'?” V ostatnich piipadech nebude rozporuplné znéni akcionéiskych dohod
vyvolavat zamyslené U¢inky navenek ve vztahu k cilové spolecnosti a jejim akcionafim, ale
zlistane zavazné pouze v obliga¢ni roviné mezi stranami této akcionaiské dohody.!'?® Tuto
zakladni premisu vyjadiuje nadzor K. Csacha a B. Havla, ze obliga¢ni Gprava akcionafskych
dohod nemiize bez daliho vyvolat korporaéni diisledky predvidané zdkonem.'?’ Za specificky
a souvisejici problém lze, podle mého nazoru, oznacit koncepcné obracenou otazku, zdali
poruseni akcionafské dohody muze vést ke korpora¢nim disledkiim.

Tuto problematiku lze prezentovat na ptikladu akcionadiské dohody o vykonu
hlasovacich prav, respektive zdali jeji poruseni miize ve svém konecném disledku
zpUsobit neplatnost usneseni valné hromady cilové spole¢nosti.'*® Domnivam se navzdory
néazoru autort, Ze by se mohlo jednat o poruseni dobrych mravii'*!, by nemélo dojit bez blizsiho
posouzeni konkrétnich okolnosti k zneplatnéni takového (rozporuplného) usneseni valné
hromady. Souhlasim vsak s ndzorem autort, Ze pokud by opravdu doslo k zneplatnéni tohoto

usneseni valné hromady, tak ve svém disledku nemtiZe byt automaticky presumovano, Ze bylo

124 ZAPLETAL, J. § 433 [Ochrana slabsi strany]. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN, V. a kol. Obcansky
zakonik. 2. vydani (2. aktualizace) [online]. Praha: C. H. Beck, 2023.

125 Viz § 261 zdkona ¢&. 513/1991 Sb., obchodni zékonik, ve znéni u¢inném od 01.07.2013 do 31.12.2013, ktery
upravoval relativni obchody, jejichz povaha zavisela na povaze stran a pak dale v protikladu absolutni obchody,
kde na povaze stran nezaviselo.

126 Op. cit. sub 119, s. 426-427.

127 K onstantni judikatura Nejvyssiho soudu CR ptipousti moznost takzvaného jednorazového prolomeni stanov,
pricemz podminky pro aplikaci tohoto postupu jsou upfesnény v rozhodnuti ze dne 09.03.2022 pod sp. zn. 27 Cdo
3330/2020.

128 Op. cit. sub 12, s. 27.

129 Op. cit. sub 12, s. 19.

130 Op. cit. sub 1, s. 57-58.

131 Ibid.
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vydano takové usneseni, které by inkorporovalo dodrZeni ujednani akcionaiské dohody.'*
Domnivam se, ze tento zavér je podporovan rozdilnym vychozim mechanismem pfijimani
usneseni valné hromady, ktery je vétSinovy, kdezto ke zmén¢ akcionarské dohody je potieba
zpravidla souhlas viech jejich stran.!?

Neptekrocitelnou hranici pro sjednévani platnych akciondiskych dohod spatiuji
v podmince zachovani zakladnich aspektli akciové spolecnosti, tedy v tom, ze akcionarska
dohoda nebude popirat ¢ vyludovat zakladni povahu pravni formy cilové spolecnosti.'>*
K. Csach dochazi k obdobné uvaze, kterou déle rozviji myslenkou, Ze ujednani pravidla, které
by samo o sobé popiralo povahu akciové spolecnosti nemusi byt neplatné, protoze se muize
jednat jen o pravidlo, které je ziizeno na obligacni irovni s u¢inky inter partes.'*> Tento
dovétek K. Csacha, kterym podminuje obliga¢ni platnost zakazanych ujednani tim, Ze nemohou
byt platné viici tfetim osobam, kvituji, protoZe jej povazuji za vyznamny zejména v souvislosti
s problematikou. jednorazového prolomeni stanov.

Jak bylo popsano vyse, jednorazové prolomeni stanov je specificky postup, kdy dojde
k uptednostnéni viile akcionaift nad formdlnim znénim stanov. Materidlné tak dojde
k odchyleni se od ujednaného korpora¢niho mechanismu zmény stanov. B. Hordkova popisuje
jednorazové prolomeni stanov jako dvojitou zménu stanov, kterd je zahrnuta do jediného
pravniho jednani.'* Tento specificky postup zisahu do nejdilezit&jsiho normativniho
dokumentu akciové spolecnosti byl opétovné judikatorné pfipustén rozhodnutim Nejvyssiho
soudu CR ze dne 09.03.2022 pod sp. zn. 27 Cdo 3330/2020.'3

J. KunaSek ve svétle aktualni judikatury shrnuje, Ze zakladnim piedpokladem pro
jednorazové prolomeni stanov je konsenzus akcionafii s takovou vétSinou hlast, ktera je
potfebna pro odpovidajici zmeénu stanov v souladu s postupem podle § 416 odst. 1 ZOK a
osvédceni takového usneseni vetejnou listinou, coz vyplyva z § 45 odst. 3 ZOK ve spojeni s §
416 odst. 2 ZOK.'*® Domnivam se, Ze prolomeni stanov na zakladé ujednani obsaZeného

v akcionafské dohodé anebo v souvislosti s akcionarskou dohodou by mohlo byt u¢inéno pouze

v ptipadé, Ze by se jednalo o akcionafskou dohodu mezi viemi akcionafi.'>® P¥ipadné poruseni

132 Tbid.

133 Op. cit. sub 12, s. 18. Obdobné& B. Havel viz op. cit sub 82, s. 209.

134 Op. cit. sub 82, s. 210.

135 Op. cit. sub 12, s. 13.

136 HORAKOVA, B. Ujednani akcionaiskych dohod o liquidation preference optikou eského korporatniho prava
[online]. Pravni rozhledy, 2022, ¢. 21.

137 Pryni rozhodnuti Nejvy$siho soudu CR ohledné jednorazového prillomu stanov bylo ze dne 22.04.2009 pod sp.
zn. 29 Cdo 2254/2007.

138 KUNASEK, J. Komentaf k rozsudku Nejvyssiho soudu CR pod sp. zn. 27 Cdo 3330/2020 ze dne 09.03.2022
[online]. fus Focus, ¢.5/2022.

139 Viz argumentace obsazena v subkapitole 1.4.1 této prace.
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limitd akcionafskych dohod bude vyvolavat disledky v souladu s povahou tohoto poruSeni.
Poruseni zdkonného limitu sjednavani akciondiskych dohod bude mit za nasledek neplatnost
takové akcionarské dohody. Mam za to, Ze o neplatnost absolutni se by se ale jednalo pouze
v ptipadech, kdy by doslo k poruseni téch kogentnich ustanoveni korporatniho prava, které jsou
materializovany v matici kogentnosti, nebo k takovému porusSeni, které by bylo v rozporu

s dobrymi mravy'#’ ¢&i vefejnym potradkem'*!

. Mam za to, Ze v ostatnich ptipadech by se mélo
jednat pouze o neplatnost relativni. O relativni neplatnost by se dle mého nazoru m¢lo jednat i
v ptipad¢, Ze prolomeni stanov, které nebude zasahovat do sféry prav tretich osob, nebude
ucinéno ve formé vetejné listiny.'*? K témto zavériim dospivam zejména s ohledem na fakt, Ze

by se mé¢lo na pravni jednani hledét spise jako na platné nez neplatné ve smyslu § 574 OZ.

1.4.6. Déleni akcionaiskych dohod

Akcionafské dohody lze teoreticky délit podle jakychkoliv meéfitelnych aspekti,
pficemz relevance bude odvozena od ucelu tohoto déleni. Jako nejbéznéjsi kritéria deleni
akcionafskych dohod lze povazovat déleni podle smluvnich stran a vlastniho obsahu. V této
praci jiz bylo nastinéno i dal$i mozné kritérium, spocivajici v déleni akcionaiskych dohod podle
vlastniho pravniho rezimu téchto akcionatskych dohod.'** Akcionéiské dohody viak lze délit i
na zéklad¢ jinych kritérii, a proto tedy vSechny uvedené ptiklady ani zdaleka nevycerpavaji
mozné zpusoby systematizace akciondiskych dohod. V ramci obchodni praxe se mohou
vyskytovat 1 specifické skupiny akcionaiskych dohod, které vykazuji urcité specifické
odliSnosti od akcionarskych dohod obecné, a proto vtéto subkapitole nastinim tuto
problematiku odkazem na tzv. metastatutarni akcionaiské dohody.'*

Prvnim zminénym zplisobem déleni akcionaiskych dohod je déleni podle jejich stran,
kde S. Cerna rozlisuje omnilateralni a frakéni akcionaiské dohody.'*® Jako omnilateralni
oznaduje ty akcionatské dohody, které jsou uzavirany mezi viemi akcionati.'*® Na druhé strang,
paklize absentuje mezi stranami akcionéaiské dohody néktery z akcionatii, jedna se o dohodu
frakeni.'*” Toto déleni se viak tyka pouze stran v podobé& akcionafdl. V ramci konstrukce

definice akcionafskych dohod mimo jiné reflektuji moZnost, Ze stranou mohou byt a €asto 1

140 viz § 588 OZ.

141 Tbid.

142 Naptiklad by se mohlo jednat o prolomeni stanov, kterym by doslo v souladu se znénim akcionafské dohody k
nerovnomeérného rozde€leni zisku mezi akcionafi, kteti tuto dohodu uzavteli. Jednalo by se o vytvoteni dobrovolné
obliga¢ni nerovnosti mezi akcionafi, coz je na zdkonné urovni v urcitych ptipadech ptipusténo. Viz op cit. sub 96.
143 Viz subkapitola ¢. 1.4.1. této prace.

144 Op. cit. sub 48.

145 Op. cit. sub 16 [CERNA, S. Vedlejsi dohody (sideletters) spole¢niki kapitalovych spoleénosti].

146 Tbid.

147 Ibid.
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budou dalsi tfeti osoby. V prvni fad¢ je vhodné uvést samotné (cilové) spolecnosti, kterych se
takové akcionafské dohody tykaji'*®. Domnivam se, Ze oznacovani téchto spole¢nosti jako
cilovych odrazi fakt, Zze obsah akcionaiské dohody doslova cili na regulaci vzdjemnych vztaht
ve vztahu k témto (cilovym) spolecnostem. J. Dédic a J. Lasak vSak ale dovozuji, ze s ohledem
na ustanoveni § 244 ZOK lIze o jejich Ucasti na akcionaiskych dohodach uvazovat pouze

v piipadé, Ze se bude jednat o omnilateralni akcionatské dohody!'#’

, a to z toho dvodu, ze by
jinak mohlo dochazet k nediivodnému zvyhodiovani nékterych akcionara!*’. Zvyhodnénou
skupinou by tak potencialné mohli byt ti akcionafi, jeZ jsou smluvnimi stranami akcionarskeé
dohody vedle spolecnosti.

Autofi dale pfipoustéji mozny vznik situace, kdy stranou akcionaiské dohody budou
¢lenové volenych organti cilovych spole¢nosti.’>! Nad touto praxi vSak vyjadfuji urdité
pochybnosti s ohledem na moznost, Ze akciondifskd dohoda mulze potencidlné¢ upravovat
povinnosti ¢lenti volenych organti pfi vykonu funkce!'>?. Dovozuji, Ze jakékoliv ustanoveni
téchto akcionatskych dohod, které bude v rozporu s vykonem funkce voleného ¢lena organu
spole¢nosti s péci fadného hospodare a/nebo v souladu se zajmy spolecnosti, bude bez dalsiho
neplatné. Tento zaver vyvozuji z pravniho vztahu mezi spolecnosti a ¢lenem voleného orgénu
s tim, Ze minimalné¢ v pfipadé povinnosti péce fadného hospodiafe se jedna o kogentni
ustanoveni ob¢anského zakoniku'?.

Stranou akcionarskych dohod v§ak mohou byt i dalsi osoby, které budou mit zajem na
upravé vzajemnych vztahii k cilové spolecnosti. V subkapitole 1.2 této diplomové prace
zmiluji, e se miZe jednat bud’ o potencilni investory'** nebo zdjemce o nabyti majetkové
casti v cilové spolecnosti'®>>. Okruh osob, ktery by z uréitého diivodu mél zajem na Gpravé
vztahli akcionaft k cilové spolecnosti, neni dle mého ndzoru pfedem omezen. Divodem pro
uzavirani akcionafskych dohod z pozice potencialnich nabyvatel akcii miiZze byt pravé snaha
o zlepSeni pozice nové vstupujicitho akcionafe v ramci stavajici struktury vztahli mezi

dosavadnimi akcionafi. S. Mock dodava, ze v ptipad¢€, kdy budou stranou akcionaiské dohody

48 Op. cit. sub 1, s. 52.

149 Op. cit. sub 48.

130 Op. cit sub 1, s. 52. Je tieba dodat, Ze autofi tuto myslenku rozvijeji zejména s ohledem na pifpadnou zménu
akcionaiské struktury. Podle jejich nazoru by nepostoupeni akcionarské dohody mohlo vést az k tomu, ze by se
k nepostoupené akcionaiské dohod¢ nepfrihlizelo.

151 Op. cit. sub 1, s. 54.

152 Tbid.

153 Tbid.

154 Op. cit. sub 82, s. 211.

155 S. Cerna uvadi, Ze pfedmétem akcionaiské dohody mize byt ujednani o vstupu strategického partnera do cilové
spolecnosti, ale dale nerozvadi, jestli by mél byt stranou akcionatrské dohody i tento strategicky partner. Viz op.
cit. sub 7, s. 92.
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i tieti osoby, ponese jejich ucast specifické nasledky.'*® Uvadi zejména, Ze jakékoliv ujednani
se tfeti stranou bude vzdy nekorporaénim ujednanim, tedy s i¢inky pouze v obligaéni roving. !>’
Druhym dopadem bude moznost aplikace specifické vnitrostatni Gpravy ovladani, ovlivnéni a
obdobnych situaci tykajicich se podnikatelskych seskupeni'®, tak jak jsou naptiklad v ¢eském
pravnim fadu upraveny v§ 71 ZOK a v nasledujicich ustanoveni zdkona o obchodnich
korporacich. Domnivam se, ze pokud by mélo ujednéni akcionarské dohody dlouhodoby
charakter!®®, Ize polemizovat o moznosti, e takové ujedndni miZe byt zohlednitelnym
davodem pii rozkryvani vlastnické struktury cilové spolecnosti v piipadech urcovani
skutecnych majitelii. Mam za to, zZe by se mohlo jednat o0 moznost uplatiiovani rozhodujiciho
vlivu v korporaci jinymi prostfedky podle § 4 odst. 1 pism. d) zdkona ¢. 37/2021 Sb., o evidenci
skute¢nych majiteltl, ve znéni pozd¢jsich predpist.

Akcionafské dohody Ize dale délit podle ptedmétu jejich Upravy. Jako nejbeznéjsi typy
akcionafskych dohod Ize dle mého nazoru oznacit:

1) dohody o vykonu hlasovacich prav,

i) dohody o omezeni dispozice s akciemi, a

1i1) akcionai'ské dohody tykajici se corporate governance!®.

Dohody o vykonu hlasovacich prav jsou neptimo predpoklddany zakonnou tpravou,
kdyz zakon o obchodnich korporacich stanovuje domnénku jednani ve shod¢€ osob, jez uzaviely
dohodu o vykonu hlasovacich prav podle § 78 odst. 2 pism. i) ZOK. Obdobnou zminku
nalezneme naptiklad v § 3 odst. 3 pism. d) bodu 2 zdkona €. 277/2009 Sb., o pojisStovnictvi.

Jako specifickou subkategorii dohod o vykonu hlasovacich prav vnimam dohody
minoritnich akcionait ke spoleénému vykonu hlasovacich prav.!®! Takové akcionai'ské dohody
(tzv. pooling agreements) potom ve svém dusledku umoznuji skupin€ minoritnich akcionait
efektivnéji hdjit sva prava a pripadné spole¢né dosdhnout na prava kvalifikovanych akcionait.
Tato moznost je dokonce zakonem o obchodnich korporacich ptedpokladana'®?. Uvedené
dohody mohou ve svém disledku vést k vytvoreni bloka¢ni mensSiny v cilové spolecnosti.

Jako dalsi specifickou kategorii akcionaiskych dohod Ize oznacit v souladu s ndzorem

S. Cerné metastatutarni akcionaiské dohody, které vznikaji pred zaloZenim cilové spolecnosti

156 Op. cit. sub 9, s. 17.

157 Tbid.

158 Tbid.

19JOSKOVA, L. Ukonéeni dlouhodobych smluvnich zivazkii obchodni spole¢nosti v likvidaci [online].
Obchodnépravni revue, 2017, €. 9.

160 OECD. G20/0OECD Principles of Corporate Governance 2023 [online]. Pafiz: OECD Publishing,2023.

161 Op. cit. sub 3, s. 92.

162 Viz § 365 ZOK.
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a které zpravidla pfedjimaji obsah stanov této v budoucnu vzniknuvsi cilové spoleénosti.'®* Na
zaklad¢ specifické povahy metastatutdrnich akcionatskych dohod 1ze odvodit piipadné dalsi
mozné kritérium de€leni akcionéiskych dohod, a to podle toho, zdali cilova spole¢nost existovala

k okamziku uzavieni akcionai'ské dohody.!6*

2. Zavazky z akcionarskych dohod a jejich platnost

2.1. Teoretické vychodisko zavazkii z akcionaiskych dohod
Domnivam se, ze pro vznik platné akcionarské dohody bude potiebny aktivni shodny

projev ville smluvnich stran akcionaiské dohody!®®

, protoze pro vznik akcionafské dohody
neposta¢i pouhé faktické jednani ve shod&!®¢. Zavazky z akcionaiskych dohod budou specifické
zejména s ohledem na povahu postaveni alespoii jedné ze stran akcionaiské dohody ve vztahu
k cilové spole¢nosti.

Akcionafské dohody budou zpravidla obsahovat zavazky se vzajemnym plnénim, pro
které je typické, ze kazda ze stran akcionaiské dohody se bude nachazet ve dvojim postaveni,

167 a to ve vztahu

¢imz je mysleno, ze strany budou zdrovenl v postaveni dluznika i véftitele
k odpovidajicim ujedndnim akciondiské dohody, které¢ zakladaji jejich prava a povinnosti.
Akcionafské dohody budou mit zpravidla povahu zévazku s opakovanym nebo trvajicim
plnénim, ale neni vylouceno, ze z viile stran dojde k uzavieni akcionaiské dohody ad hoc ke
konkrétnimu jednorazovému zavazku, jehoz splnénim dojde k pomyslnému vycerpani obsahu
akcionafské dohody a naplnéni zamysleného ucelu.

S ohledem na smluvni volnost je zcela na vili stran, jaké zavazky si v akcionarské
dohod¢ sjednaji. Je vysoce pravdépodobné, Ze dojde ke sjednani odchylek od pravidel, které
obsahuji stanovy cilové spole¢nosti. Zda dojde ke vzniknu dohody, jez bude zptsobila
vyvolavat U¢inky v korporacni roviné cilové spoleCnosti, bude zéalezet na konkrétnich
okolnostech a parametrech dané akcionaiské dohody. Povaha uG¢inkl ujednéni akcionaiské
dohody bude odvisléa od ptipustnosti dan¢ho ujednani, a dale na pfipadném splnéni podminek
pro jednorazové prolomeni stanov. V piipade, Ze by skupina akcionait, ktera nemuize uspésné

docilit zmény stavajiciho obsahu stanov zakonnym postupem, sjednala akcionarskou dohodu

163 Op. cit. sub 48.

164 Toto déleni by umozfiovalo rozliSovat akcionaiské dohody podle okamZiku vzniku akcionaiské dohody ve
vztahu ke spolecnosti, respektive s ohledem na okamzik, ke kterému smluvni strana akcionaiské dohody ziska
postaveni akcionafe v cilové spolecnosti. Toto déleni vSak mtize narazit na situaci, kdy bude jeji povaha odlisna
pro jeji rizné strany.

165 Viz zavér subkapitoly 1.3.1 této préce, kde je rozebirana moZznost transformace neplatného usneseni valné
hromady do akcionaiské dohody, mezi akcionafi, jez pro toto usneseni kladn¢ hlasovali.

166 Op. cit. sub 12, s 3.

167 Op cit. sub 21, s. 23.
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obsahujici nezakonné ujednani nebo ujednani cilici k jednorazovému prolomeni stanov, lze
dovodit, ze zavazek ztéto akcionarské dohody bude sjednan pouze s UCinky inter partes.
Prestoze strany takové akcionafské dohody nebudou moci docilit sjednaného, tak v ptipadé
(obliga¢n¢) sjednané odchylky od stanov nic nebude branit tomu, aby takovy zavazek trval dale
do doby, nez dojde k zaniku akcionaiské dohody nebo do okamziku, kdy by v souladu
s takovou akcionafskou dohodou mohlo dojit k uspésnému dosazeni ujednaného zaméru'6s.

Na zéklad¢ dosavadnich zavéri lze uzaviit, ze k tomu, aby akcionéaiska dohoda mohla
sama o sob¢ zapfiCinit jednordzovy prulom stanov, méla by byt sjednana ve formé vetejné
listiny (notafského zéapisu). Jinak je mozné o akcionaifské dohod¢ uvazovat jen jako o
obliga¢nim zavazku ke zmén¢ stanov v souladu s postupem zakona o obchodnich korporacich.
Ke kritériu formy se domnivam, ze k jednorazovému prilomu je nutné, aby se jednalo o
omnilateralni akcionafskou dohodu, nezavisle na ptipadném splnéni podminky pottebného
kvora ke zméné€ stanov, a to z divodu ochrany prév akcionail, ktefi nejsou stranou této
akcionarské dohody.

Jak bylo vyse uvedeno, predmétem akcionarskych dohod mohou byt i takové zavazky,
které by v roviné akciového prava nemohly samostatné obstat, ale v ptipadé¢ jejich vtéleni do

199 mezi smluvnimi

obsahu akcionafské dohody se bude jednat ,,pouze™ o obliga¢ni zadvazky
stranami. Je pak vcelku logické, ze akcionafské dohody mohou z viile stran obsahovat hrani¢ni
nebo pfinejmensim sporné ujednani z pohledu korporatniho, respektive akciového préava.
Domnivam se vSak, Ze v souladu s ndzorem K. Ronovské a B. Havla by se mélo takové
soukromopravni feSeni na poli soukromého prava preferovat!’ a i na tato hrani¢ni anebo sporna
ujednani akcionaiskych dohod by se mélo nahlizet optikou § 574 OZ jako na ujednani, ktera
jsou spi§ platnd nez neplatnd. Zavér o jejich platnosti podporuji, dokud by tyto obliga¢ni
zavazky nenaruSovaly vlastni podstatu akciové spole¢nosti nebo subjektivni povinnost loajality
konkrétnich akcionafti vii¢i spolecnosti a dal$im (zbyvajicim) akcionaiim!’!. V ptipadé
ujednani popirajicich vlastni podstatu akciové spolec¢nosti ¢i zjevn€ narusujici povinnost

loajality se domnivam, ze by platnost takovych ujednani spise obstat nem¢la.

168 Napiiklad z diivodu pfistoupeni dal$ich akcionait k akcionaiské dohodg& nebo z ditvodu zvySeni majetkové
ucasti stavajicich akcionait v cilové spolecnosti.

169 Op. cit. sub 12, s. 26.

170 Op cit. sub 100.

171 JOSKOVA, L. Povinnost loajality v akciové spole¢nosti [online]. Obchodnéprdavni revue, 2011, &. 9.

27



2.2. Zavaznost ujednani akcionarskych dohod

Podstatnym atributem zavazk je jejich zavaznost. Pro zadvazky z akcionéiskych dohod
se pritom uzije obecna uprava vztahujici se k zdvazkovému pravu. Akcionarské dohody budou
zavazovat strany, které ji uzaviely. Zakonna Gprava piedjima specifickou moznost, Ze smlouva
miZe pasobit i vii¢i tfetim osobam, ale jen v zdkonem stanovenych p¥ipadech!’?. Na zakladg
vyse uvedeného lze dovodit, ze okamzikem uzavieni akcionarské dohody se jejich obsah stava
zavaznym pro jednotlivé strany akcionaiské dohody. Z dikce posledni véty § 1759 OZ lze ale
dovodit, ze akcionarska dohoda nebude mit vliv na spole¢nost jako takovou, nebude-li smluvni
stranou takové akcionaiské dohody. B. Dvorak vSak dodéava, Ze existuji urcité sporné piipady,
kdy miize smlouva vyvolat G¢inky i vici tfetim osobam, vyslovné pak uvadi jako specificky

piiklad v&domost tieti osoby o existenci smlouvy!”

. V souladu se zamyslenym vyzkumem
akcionafskych dohod zvetejnénych v registru smluv podle zékona o registru smluv vyvstava
logicka otazka, jestli publikace akcionaiské dohody v registru smluv mize vyvolat urcité
néasledky ve sféfe tietich osob anebo ve vztahu k cilové spole¢nosti.'”

B. Dvorak mimo jiné uvadi, ze mize postacit v urcitych ptipadech i skutecnost, ze
dotéena osoba o existenci smlouvy védét musela.!”® K. Csach a B. Havel konstatuji, e némecka
judikatura!’® dovodila, Ze v uréitych ptipadech je nutné zohledhovat ujedndni mimo
spoleCenskou smlouvu (resp. stanovy), vcetné akcionatskych dohod, paklize lze divodné
piedpokladat védomost ¢lenti volenych organti o takovém ujednani.!”’

Na zakladé vySe uvedenych premis se pokusim zanalyzovat, jaké nasledky mohou byt
vyvolany ve sféte cilové spolecnosti v disledku védomosti o existenci akcionafské dohody a
v dusledku jeji pripadné publikace v registru smluv. Dale se pokusim rozvést, jaké ucinky by

mohlo vyvolat takové zvetejnéni akcionarské dohody.

2.2.1. Zavaznost s ohledem na védomi ti‘eti strany o jeji existenci

8k zavaznosti

Domnivam se, Ze vySe citovany zavér némecké judikatury!’
akcionaiskych dohod nelze v mezich ¢eského pravniho fadu ptevzit bez dalSiho, a nelze tedy

dovodit ptfimou zavaznost akcionaiské dohody vii¢i spole¢nosti jen na zakladé pouhého védomi

12 Viz § 1759 OZ.

'3 DVORAK, B. § 1759 [Zavaznost smlouvy]. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN, V. a kol. Obcansky
zdkonik. 2. vydani (2. aktualizace) [online]. Praha: C. H. Beck, 2023.

174 Tbid.

175 Tbid.

176 Op. cit. sub 12, s. 23, kde autofi odkazuji na rozhodnuti Spolkového dvora v ob&anskych vécech publikované
pod sp. zn. BGHZ 63, 282, 290.

177 Tbid.

178 Tbid.
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o existenci akcionatfské dohody. Mam za to, ze jediny ptipadny disledek, ktery by mohl byt
dovozen z védomi o existenci akcionatské dohody tykajici se cilové spolecnosti, ktera neni jeji
stranou, muze vznikat ve vztahu k vykonu funkce ¢lena statutarniho orgénu. Védomé
nerespektovani akcionaifské dohody by mohlo byt potencialné divodem poruseni loajality ze
strany Clena statutarniho orgénu, nicméné tento zavér se zda byt obecné spise
nepravdépodobny, kdyz judikatura Nejvy$siho soudu CR stavuje najisto, ze ma ¢&len
statutarniho organu davat prednost zajmlim spolecnosti pied zajmy tretich osob, véetné¢ zajmui
akcionatt, kteii jej do funkce zvolili.'” Clen statutarniho organu je totiz primarné vazan
povinnosti loajality vii¢i spole¢nosti, nikoli viiéi jejim akcionaftim. %

Mam za to, ze v ptipad¢, miize-li statutdrni orgdn dosdhnout stejného vysledku riznymi
zpusoby, mé¢l by preferovat takovy zpisob, ktery negativné neovlivituje pravni postaveni
akcionafli, resp. ujednani akciondiské dohody, jsou-li mu tato ujedndni znédma. Pii volbé
nejptiznivéj$iho zplisobu jedndni mé ¢len statutdrniho organu primarné vychazet z opravnénych
zajmu spole¢nosti, a az sekundarné z jinych okolnosti. Domnivam se, ze jako jinou okolnost
lze povazovat i opravnéné zajmy akcionail, pfi¢emz tyto mohou byt zalozeny prave
akcionafskou dohodu. Mam za to, Ze urcitd povinnost loajality tedy miize existovat i mezi cleny
volenych organti a akcionafi, pficemz tento vztah bude derivativni k zdkladni povinnosti
loajality (vici cilové spolecnosti). Pfipadna aplikace a uzivani této dovozené povinnosti kvazi-
loajality mezi ¢leny volenych orgdnii a akcionafi by méla byt omezena na pouhé podptrné
pravidlo k ur€ovéni ,,nejvhodnéjsiho* postupu pfi jednani spolecnosti v piipadé€, Ze existuje
vice aplikovatelnych variant, které jsou ve vztahu ke spolecnosti témeft identické. Pouze a jen
tehdy by mélo byt zvaZovano ptipadné zohlediovani opravnénych zaymii vSech dalSich
zucastnénych osob, zejména pak akcionait cilové spolecnosti.

Nelze vyloucit, Ze pfi nerespektovani téchto zdjmu by mohlo dojit k dovozeni poruseni
povinnosti loajality ¢lena volené¢ho organu, a to na zdkladé posuzovani konkrétnich okolnosti
piipadu skrze srovnavaci test podle § 52 odst. 1 ZOK'8!. K t&émto zavértim doch4zim zejména

182

na zaklad¢ rozliSovani vertikdlni a horizontalni povinnosti loajality *°, a dale téz na zaklad¢

uvahy, Ze povinnost loajality vii¢i spole¢nikiim miiZze byt soucasti loajality vici spolecnosti,

179 Rozsudek Nejvyssiho soudu CR ze dne 24.02.2009 pod sp. zn. 29 Cdo 3864/2008. Pfi¢emz tento zavér nasleduji
naptiklad rozhodnuti ze dne 15.02.2018 pod sp. zn. 29 Cdo 2791/2016 nebo rozhodnuti ze dne 18.12.2018 pod sp.
zn. 27 ICdo 62/2017.

180 HADRAVOVA, P. Povinnost loajality statutiarniho organu [online]. Obchodnépravni revue, 2021, &. 1.

181 STENGLOVA, I, HAVEL, B. § 51 [Pravidlo podnikatelského usudku a pokyny nejvyssiho organu]. In:
STENGLOVA, I., HAVEL, B., CILECEK, F. a kol. Zdkon o obchodnich korporacich. Komentdr. 3. vydani
[online]. Praha: C. H. Beck, 2020.

182 Op. cit. sub 158.

29



pricemz soucCasn¢ lze uvazovat o tom, Ze jednani v zajmu spolecnosti bude zaroven i jednanim

v zajmu spoleéniki'®>,

2.2.2. Publikace akcionarské dohody v registru smluv

S ohledem na ptipadné dopady publikace akcionaiské dohody v registru smluv je nutné
podrobit zkoumani vlastni povahu registru smluv, a jaké dusledky jsou s publikaci dokumentu
v registru smluv spojeny, zejména pak, zdali se registr smluv fidi principem formalni a
materialni publicity, tedy splituje-li obecné nalezitosti zakonné definice vefejného seznamu.

Domnivam se, Ze registr smluv neni vefejnym rejstiikem, kdyz neslouzi k evidenci
osob, jako jiné vefejné rejstiiky.'®* Zdanlivé problematicka by se mohla jevit povaha registru
smluv jakozto vetejného seznamu, kdyz na prvni pohled se mize zdat, ze registr smluv bude
napliovat defini¢ni znaky vefejného seznamu ve smyslu § 980 OZ. Obcansky zakonik totiz
vyslovné neupravuje definici vefejného seznamu'®’, ale odborni veiejnost se shoduje na
zakladnich defini¢nich znacich vetejného rejstiiku, kterymi jsou: i) vetejna piistupnost, ii)
ziizeni na zakladé zékona a iii) seznam slouzici k evidenci véci'®®.

Judikatura potvrzuje tyto definicni znaky s tim, ze rozsifuje druhy uvedeny znak (z7izeni
na zaklade zdkona), o dovétek, Ze tato evidence ma byt vedena orgdnem vetejné moci nebo
osobou, které byla takova povinnost svéiena.!®’” Domnivam se, Ze prvni dva znaky budou
splnény bez dalsiho, a to i véetng judikaturniho dovétku!®®. Nedojde vsak k naplnéni tfetiho
defini¢niho znaku, protoZze smlouvu nelze povazovat za véc v pravnim smyslu podle § 489
0Z.' V § 980 odst. 2 OZ je dale vyjadien princip formalni pravdivosti, ktery registr smluv
taktéZ spliiovat nebude. Zakon o registru smluv totiz vyslovné stanovuje, Ze spravce registru
neodpovida za spravnost zvefejnénych dokumentdi v registru smluv'®°. Tato neodpovédnost je
vcelku logickd s ohledem na fakt, Ze spravce registru smluv nebude schopen posoudit

obsahovou spravnost zvetejiiovanych dokumentti. Spravce miize maximalné posuzovat soulad

183 Op. cit. sub 180.

184 STENGLOVA, I. In: CERNA, S. STENGLOVA, 1., PELIKANOVA, I. a kol. Prdvo obchodnich Korporaci.
1. Vydani. Praha: Wolters Kluwer, 2015, s. 157.

185 ZVARA, M. § 980 [Domnénka spravnosti zapisi ve vefejném seznamu]. In: SVESTKA, J., DVORAK J.,
FIALA 1., a kol. Obcansky zikonik: Komentar. Svazek II1. 2. vydani [online]. Praha: Wolters Kluwer CR, 2022.
186 Ibid. Srovnatelnd: PAVLU, R. § 980 [Veiejné seznamy]. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN, V a kol.
Obcansky zakonik. 2. vydani (2. aktualizace) [online]. Praha: C. H. Beck, 2023.

187 Usneseni Nejvyssiho soudu CR ze dne 17.03.2020 pod sp. zn. 27 Cdo 2025/2019. Citované usneseni zarovei
postavilo najisto, ze obchodni rejstiik neni vefejnym seznamem, a tedy neslouzi primarné k evidenci véci, i kdyz
informace k vécem v ném mohou byt zapisovany jako dopliujici skute¢nosti.

188 Viz § 4 odst. 2 ZoRS.

189 SPACIL, J. In: SPACIL, J. a kol. Vécnd prava. Vécnd prdva, katastr nemovitosti a sprava ciziho majetku. 1.
vydani. Praha C.H. Beck, 2018, s. 12.

190 Viz § 4 odst. 4 ZoRS.
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zvetejiiovaného dokumentu s formalnimi pozadavky na publikaci podle zdkona o registru
smluv.'”! Ustavni soud dospél k tomu, Ze registr smluv je ziizen za téelem systematického
poskytovani informaci o nakladani s vetejnymi prostfedky s tim, Ze poukézal na souvztaznost
mezi zdkonem o registru smluv a zdkonem ¢. 106/1996 Sb., o svobodném pftistupu
k informacim.!*?

Na zaklad¢ vysSe uvedené¢ho dochazim k zdvéru, ze registr smluv neni vefejnym

% a wginky publikace v registru smluv nebude vyvolavat stejné ucinky jako

seznamem'
publikace informace ve vefejném rejstiiku. Paklize pfijmeme tento zaver, vyvstava otazka,
v jakych ptipadech je legitimni pozadovat kontrolu zvetejnénych dokumentl ze strany Clent
statutarniho orgdnu dotcené (cilové) spolecnosti v ramci péce fadného hospodare. Domnivam
se, Ze ptipadnd povinnost kontroly publikovanych dokumentd vztahujici se k cilové spole¢nosti
bude soucasti povinnosti nalezité peclivosti, jez je slozkou péce fadného hospodate podle § 159
odst. 1 OZ. Odpovédnost Clena statutdrniho organu lze vyvodit, kdyZ nejednal s potfebnymi
znalostmi a ndalezitou peclivosti.'” Domnivam se, Ze ¢len statutdrniho organu by mél
kontrolovat obsah registru smluv, paklize je akciondfem spolecnosti takova osoba, ktera je
povinnym subjektem ve smyslu zdkona o registru smluv. Omluvitelnost absence této nalezité
peclivosti Ize dle mého nazoru dovodit do okamziku, nez se Clen statutdrniho orgénu dozvi, ze
je akcionafem takto povinna osoba.

Lze uzavtit, ze k zohlednéni publikované akcionaiské dohody, kterou neni cilova
spole¢nost pifimo vazéana, by mélo subsidiarné dojit az v okamziku, kdy bude ziejmé, Ze jeji
zohlednéni nikterak nezasahuje do opravnénych zajmi spolecnosti. Tento zaver vychazi z toho,
ze ¢len statutarniho organu je primarné vazan povinnosti loajality vic¢i spole¢nosti, nikoliv vici
jejim akcionafim.!”> S ohledem na péci fadného hospodaie by mél ¢len statutarniho organu brat

v potaz pravni status akcionail, jakozto osob, které maji povinnost zvetejiiovat dokumenty

v registru smluv podle zdkona o registru smluv. Zvetejnéni akcionaiské dohody v registru

191 BOUDA, P, FADRNY, M, FRANC, P. a kol. § 4 [Registr smluv]. In: BOUDA, P, FADRNY, M, FRANC, P.
a kol. Zdkon o registru smluv. Komentar. 1. vydani [online]. Praha: C. H. Beck, 2016.

192 Nalez Ustavniho soudu CR ze dne 22.01.2019 pod sp. zn. PI. US 32/17, zejména pak body odiivodnéni 70-71
vztahujici se k prezkumu ucelu zakona, kde je poukazovano, ze v registru smluv jsou publikovatelné informace,
které Ize poskytnout podle zékona ¢.106/1996 Sb.

193 Jako ur€ity podptirny argument lze pouZit nazor L. Vrzalové, Ze veskerd formdlni a materialni kritéria splfiuji
pouze tfi vefejné rejstiiky — katastr nemovitosti, plavebni rejstfik a namoini rejstiik. S tim, Ze v praxi dochazi
k faktickému rozSifeni o veSkeré vefejné seznamy, které naplituji pouze materidlni pozadavky. Viz L.
VRZALOVA In: SPACIL, J. a kol. Vécnd prava. Vécnd prdava, katastr nemovitosti a sprava ciziho majetku. 1.
vydani. Praha C.H. Beck, 2018, s. 239-240. Pro uplnost dodavam, ze podle mého nazoru nenapliiuje registr smluv
princip materialni publicity, ktery je obsazen zejména v § 984 az § 986 OZ.

194 MATZNER, J. Odpovédnost statutdrnich organti obchodnich spole¢nosti [online]. Obchodnépravni revue,
2023,¢. 1.

195 Op. cit. sub 181.
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smluv by nemélo mit bez dalSiho vliv na rozhodovani ¢lent statutarniho organu, ale muze
slouzit jako subsidiarni parametr k volbé konkrétniho rozhodnuti a mohl by v extrémnim
ptipadé vést k moznosti vyvozeni nasledk vuci ¢lenovi statutdrniho organu, a to z ditvodu

piipadného porusSeni jeho povinnosti jednat s pé¢i fadného hospodare.
3. Utvrzeni zavazki z akcionarskych dohod

3.1. Teoretické a zakonné vychodisko institutu utvrzeni
Soucasna pravni uprava, na rozdil od té ptredchozi, rozliSuje vedle utvrzeni dluhu také
zajisténi dluhu'®®. Pfedchozi pravni uprava uvadéla v oddilu tykajiciho se zajisténi zadvazk® na

197 "avsak utvrzeni jako takové nebylo od zajisténi odliseno.

prvnim misté pravé smluvni pokutu

M. Kindl dodéava, ze toto disledné rozliSovani ma velmi vyznamny dopad na pravni praxi,
zejména pak na samotnou realizaci pravnich vztahii.!”® Sou¢asna iprava ob&anského zdkoniku
pojedndva o utvrzeni stroze, kdyz v § 2010 OZ'° pouze uvadi vydet zplisobl utvrzeni, s tim,
7e dluh lze utvrdit bud’ smluvni pokutou nebo uznanim dluhu. P. Cech pak kvituje vyznam
rozliSovani mezi utvrzenim a zajisténim, kdyz dodéava, ze utvrzeni neslouzi k poskytnuti

200 3 piipadné utvrzeni dluhu neméni jeho kvalitu®®!.

jistoty

Tento zavér se je zfetelny v ptipadé konkurence vice dluhil jednoho dluznika vici véftiteli,
nebot’ pouze utvrzeny dluh bude vedle zajiSténych dluht povazovan za dluh nejméné
nezajistény.??? P. Cech pak spatfuje podstatu utvrzeni v tom, Ze posiluje postaveni véfitele
vyluéné v pravni roving, ackoli samo o sobé& neposkytuje moznost nahradniho uspokojeni.?®
Disledkem utvrzeni je zejména motivace dluznika ke splnéni dluhu.?** Diivodova zprava

k obfanskému zakoniku poté k vy€tenym utvrzovacim institutim dodéavé, ze hospodarsky

nezajistuji pohledavku véfitele, ale mohou poskytovat jiné vyhody.?* Diivodova zprava dale

196 Viz znéni § 2010 a nasl. OZ, pficemz ob&ansky zakonik ve druhém a tietim oddilu osmého dilu rozlisuje pravé
zajiStovaci a utvrzovaci instituty.

197 Viz § 544 a nasl. zdkona &. 40/1964 Sb., ob&ansky zékonik, ve znéni od 01.01.2013 do 31.12.2013.

198 KINDL, M. In: KINDL, M. Zgjisténi a utvrzeni dluhii. 1. vydani [online]. Praha: C. H. Beck, 2016, s. 12.

200 Op. cit. sub 119, s. 468.

201 viz § 1933 odst. 1 OZ, které uréuje zpiisob zapodéteni plnéni na vicero zdvazki stejného druhu.

202 Op. cit. sub 119, s. 468-469.

203 [bid. P. Cech akcentuje ve svém vymezeni zajisténi moznost realizace uspokojeni z nahradniho zdroje v p¥ipadé
neplnéni ze strany véfitele.

204 Tbid.

205 V1ada: Dvodova zprava k zakonu €. 89/2012 Sb., ob&ansky zakonik, &. 89/2012 Dz. Viz pasaze k § 2010 az §
2014 OZ.
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206 n

rozvadi, ze jednim z ucelll smluvni pokuty je dat pfedem najevo zvySeny zdjem véfitele a

splnéni konkrétni (utvrzené) smluvni povinnosti.2’’

Obcansky zakonik vyslovné oznacuje za utvrzeni pouze smluvni pokutu a uznani dluhu, ale
i tak nelze tento vycet povazovat za zcela uzavieny.?”® Tento zavér podporuje napiiklad nalez
Ustavniho soudu CR ze dne 03.01.2000 pod sp. zn. IV. US 387/99, jenz se tyka moznosti
uzavirat takové typy smluv, které majetek dostateéné zabezpecuji’?, pii¢emz jazykovy vyklad
pojmu zabezpeceni s ohledem na soucasnou pravni tpravu mizeme chapat jako ,,zajisténi ¢i
utvrzeni“. Tento nazor je podporovan konstantni judikaturou Nejvyssiho soudu CR, ktera
podmifiuje jind utvrzujici smluvni jednani jejich platnosti.?!’ V ramci pravniho fadu lze najit
dalsi instituty, které ve svém dusledku posiluji pozici vétitele z pravniho hlediska obdobné,
jako je tomu u utvrzeni.

Tuto myslenku podporuje 1 M. Kindl, kdyz tvrdi, Ze ,,véritel miize posilit svou pozici ve
vztahu s dluznikem i jinymi zpiisoby nezli jen ujednanim o smluvni pokuté anebo v dusledku
uznani dluhu dluznikem “*!'! Tento zavér dokresluje komentafova literatura k § 2010 OZ, kdyz
pripousti existenci kvazi-kategorii institutii, které se svou podstatou blizi zajisStovacim a
utvrzovacim institutim?'?, a shodné pak o tdchto kvazi-kategoriich pojednava i P. Cech.?'? Jako
ptiklad specifického neupraveného zplisobu utvrzeni lze povazovat vystaveni zajiStovaci
sménky?!* dluznikem, pii¢emz H. Zoubek tento piipad chipe za utvrzeni sui generis, kdyz
hospodaisky smysl spatiuje pravé v umoznéni rychlejsiho a procesné snazsiho vymozeni
pohledavky.?!'> Podobnou tivahu o specifické roli smének, jakoZto prostiedku utvrzeni, rozviji
1 M. Kindl, kdyZ o sménkéach, které slouzi k utvrzeni, tvrdi Ze nejsou akcesorickym zédvazkem

k jinému zavazku, a proto je tedy chape jako prosttedek utvrzeni dluhu, ale ne jako utvrzovaci

z4vazek.?' M. Kindl viak dod4va, Ze o prostiedek utvrzeni dluhu se miZe jednat jen v piipadé

206 Domnivam se, Ze tato myslenka zakonodérce se da vztéhnout na utvrzeni jako takové.

207 Op. cit. sub 205, k §§ 2048 az 2052 OZ.

208 7OUBEK, H. § 2010 [Zajisténi a utvrzeni dluht, formy zajisténi dluha]. In: PETROV, J., VYTISK, M.,
BERAN, V. a kol. Obcansky zakonik. Komentar. 2. vydani (2. aktualizace) [online]. Praha: C. H. Beck, 2023.

209 Citovany nalez Ustavniho soudu CR dokresluje rozsah smluvni autonomie a je dle mého nazoru aplikovatelny
1 na soucasnou pravni upravu.

210 Nap#. Rozhodnuti Nejvyssiho soudu CR ze dne 25.11.2014 pod sp. zn. 23 Cdo 2239/2012 nebo novéjsi
rozhodnuti ze dne 18.03.2020 pod sp. zn. 23 Cdo 2070/2018.

211 Op. cit. sub 198, s. 412.

212 Op. cit. sub 208.

213 Op. cit. sub 119, s. 467. P. Cech uvadi, Ze je b&Zna podnikatelska praxe uZivat jiné prostiedky k zajisténi svych
pohledavek.

214 Op. cit. sub 208. Autor k tomuto oznaceni dodava, Ze se jedna o teoreticky pojem, nikoliv o pojem zékonny.
215 Tbid.

216 Op cit. sub 198, s. 21.
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zajistovaci sménky vystavené dluznikem, v ptipadé vystaveni sménky jinou osobou bude tato

sménka plnit funkci zajistovaci nikoliv utvrzovaci.?!”

3.2. Podstata a vymezeni utvrzeni

Paklize dochazime k zavéru, ze existuji dalsi instituty ¢i ujednani, které se budou obsahove
blizit utvrzeni, tak jak je popisovano v obCanském zakoniku, je na misté¢ zanalyzovat, které
podstatné znaky jsou pro utvrzeni a zajiSténi spolecné, a které znaky tyto instituty naopak od
sebe odlisuji. Mam za to, Ze zejména na zaklad¢ odliSnosti mezi institutem utvrzeni a institutem
zajisténi pak mizeme vystihnout vlastni podstatu utvrzeni.

Zajisténi 1 utvrzeni plni primarné preventivni funkci, kdyz motivuji dluznika
k véasnému, fadnému a dobrovolnému splnéni jeho povinnosti?'® Dal§im vyznamnym
spoleénym znakem je akcesorickd povaha takovych ujedndni vici primdrnimu zavazku.
Diusledkem akcesorické povahy je skutecnost, Ze vedlejsi ujednani (tj. utvrzeni nebo zajisténi)
zpravidla sleduje osud hlavniho zavazku.?!” Poslednim spoleénym znakem obou skupin je
jejich podstata, spoc¢ivajici v posileni pozice vétitele viaci dluznikovi.

Primarni rozliSeni mezi zajisténim a utvrzenim spociva pak pravé v povaze posileni
pozice vétitele vici dluznikovi a ve vztahu k uspokojeni pohledavky, kdyZ zajisténi umoziiuje
ptednostni uspokojeni zajisténé pohledavky z urcité vymezené¢ho majetku dluznika nebo jiné
osoby.??® Utvrzeni poté sice usnadiiuje véfitelovu pozici, ale nikterak nedochazi ke zvyseni
kredibility dluZznika, protoZe u nesolventniho dluznika takovy instrument fakticky nic
nepfinasi.’*! Sekundéarni rozdil lze spatfovat v tom, ze utvrdit dluh miZe pouze dluznik, zatimco
zajisténi miize poskytnout i osoba od dluznika odlisna®*2. Zajisténi tedy fakticky zlepsuje pozici
vétitele, zatimco utvrzeni zlepSuje pouze pravni postaveni vétitele viaci dluznikovi.

Na zéklad¢ vySe uvedenych zavéri pak dochazim k tomu, Ze utvrzeni zvySuje véfitelovu
jistotu, Ze bude dluh splnén. Pro pfipad jeho nesplnéni zaroven posiluje jeho pozici oproti
dluZnikovi ur¢itym, mezi nimi sjednanym zplisobem, ackoliv utvrzeni samo o sobé€ neposkytuje
alternativni zptsob uspokojeni dluhu. Pro ucely této prace budu pro okruh institutd utvrzeni
v SirSim slova smyslu pouzivat pojem ,utvrzovaci mechanismus®, kterym budu rozumét i

takové ujednani stran akcionaiské dohody, které samo o sob¢ nemusi napliiovat vyse uvedenou

27 Tbid.

218 Op. cit. sub 198.

219 M. Kindl uvadi, Ze jedinou pomyslnou vyjimkou je sjednani finan¢ni zaruky, kterd nemusi mit akcesorickou
povahu, neni-li tak sjednano. Viz op. cit. sub 198, s. 17-18.

220 Op. cit. sub 198, s. 12.

21 bid.

222 Ibid.
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podstatu utvrzeni, ale konstruuje obligacni povinnost, jejiz ptipadné poruSeni miize byt spojeno
s jinym (zpravidla sankénim) nasledkem, ktery si strany piedem ujednaly za ucelem zvySeni

pravni jistoty, ze bude urc€ity zavazek splnén.
4. Metodologie vyzkumu akcionarskych dohod

4.1. Pouzité vyzkumné metody

Vyzkum akcionafskych dohod je provadén za ucelem dokumentace a popisu typickych
utvrzovacich mechanismiu, které se v akcionaiskych dohodach bézné€ vyskytuji a které zvysuji
pravni jistotu stran akcionaiskych dohod tim, ze ur¢itym zplisobem zlepSuji pozici neporusujici
strany akciondiské dohody v ptipad¢ nesplnéni, resp. poruSeni sjednanych zavazka. V ramci
vyzkumu je analyzovan vlastni text publikovanych a vetejn¢ dostupnych akcionatskych dohod.
Obsah akcionatskych dohod je postupné podrobné systematicky rozebran za ticelem abstrakce
obsazenych utvrzovacich mechanismii, které jsou dale zkouméany.

Nalezené utvrzovaci mechanismy budou zobectiovany tak, aby se jejich podstata dala pouzit
jako samostatny kodovaci znak slouzici k identifikaci obdobnych utvrzovacich mechanismi
v jinych akcionaiskych dohodach. Timto zptisobem dojde k postupné krystalizaci pravideln¢ se
vyskytujicich, a tedy i pravidelné uzivanych, utvrzovacich mechanismi. Z metodologického
hlediska Ize vyzkum oznacit jako exploratorni vyzkum.?>* S ohledem na dal$i moznost uZiti
ziskanych zavéri jej dale miizeme oznacit za vyzkum aplikovany, respektive jeho specifickou
spoleenskovédni subkategorii — evaluaéni vyzkum??*. Hlavni metodou zpracovani dat je
metoda indukce, pfi¢emZ z povahy vyzkumu prevazuje aplikace analytickych postupti®®.
V urcitych ptipadech je v protipdlu k analytickym postuplim provadéna syntéza ziskanych dat.

Pfedmétem vlastniho zkoumani jsou vefejné dostupné akcionaiské dohody, pficemz témi
pro ucely této kapitoly rozumim akcionaiské dohody, k jejichZ uvefejnéni doslo v souladu se
zakonem o registru smluv. Pro tcely vyzkumu je vhodné konstatovat, Ze akcionarské dohody
povazuji za dokumenty*?®. L. Webley uvadi, Z¢ dokumenty maji potencial informovat o
ucinénych rozhodnutich osob a mohou implikovat zamysleny el nebo zamér, pro ktery byly
vytvoteny, zpravidla pak mohou obsahovat popis struktury socialnich vztahti.??” Autorka dale

rozvadi, ze pohled na kvalitativni analyzu dokumentli v rdmci empirického pravniho vyzkumu

222 HENDL, J. Kvalitativni vyzkum: zakladni metody a aplikace. 1. vydani. Praha: Portal, 2005. s. 38.

224 Op. cit. sub 223, s. 39.

225 Op. cit. sub 223, s. 35-36.

226 Op. cit. sub 223, s. 132.

227 WEBLEY, L. Qualitative Approaches to Empirical Legal Research. In: CANE, P., KRITZER, H. M. The
Oxford Handbook of Empirical Legal Research [online]. Oxford: Oxford Academic, 2012.
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je rozporuplny a uvadi, Ze jedna z mnoha diskusi se vede naptiklad o tom, do jaké miry lze na
zakladé dokumentii vyvozovat obecné zavéry??. L. Webley pak k analyze dokumenti dodéva,
7e obsahuji velmi bohaty zdroj informaci, ktery povazuje zarovei za relativné nevyuzivany.??

J. Hendl k rozboru dokumentt uvadi, ze dokumenty mohou byt zkoumany jak kvalitativné,
tak kvantitativné a jejich zkoumdani lze oznadit jako nereaktivni metodu sbéru dat.?*°
Nereaktivitou dokumenti je nutné chapat skutecnost, ze plynuti ¢asu nebo z jinych obdobnych
diivodi nedochazi ke znehodnocovani dat obsazenych v dokumentech, jak tomu muize byt
napiiklad u rozhovoru.?*!

Domnivam se, Ze provadény vyzkum nelze oznacit jako Cisté kvalitativni, a to 1 pfesto, Ze
J. Hendl uvadi, ze: ,,Neexistuje jediny obecné uznavany zpiisob, jak vymezit nebo deélat
kvalitativni vyzkum “.?*? S ohledem na implementaci kvantitativnich metod do provadéného
vyzkumu je na misté oznalit vyzkum za smiSeny. SmiSeny vyzkum vychéazi z premisy, Ze
neexistuje zakladni konflikt mezi kvalitativnimi a kvantitativnimi vyzkumnymi metodami.?*
Vzhledem k odlisné povaze a predmétu zkoumani obou vyzkumnych metod pak spise existuje
jejich vzajemna komplementarita.?** Dochdzim tedy k nazoru, jestlize ve vyzkumu uZiviam
postupll a strategii, které reprezentuji oba vyzkumné tabory, musi byt logicky provedeny
vyzkum oznacen jako smiSeny, nebot’ jej nelze klasifikovat jinym zplsobem. SmiSend povaha
vyzkumu umoziuje popsat zkoumany fenomén do hloubky takovym zplsobem, ktery neni
mozny pouze pii pouziti jednoho postupu ¢i metody.>*

SmiSeny vyzkumny model uzity v této diplomové praci je zaloZen na dvojfazovém
smiseném modelu s konverzi dat.** Dvoufdzovost vyzkumného modelu je zaloZena na

sekvenénim kombinovani?®’

, jehoz podstata vychazi ztoho, ze data jsou primarné
zpracovavana kvalitativné stim, Ze ziskané vystupy jsou posléze podrobeny dal§Simu
zpracovani. Data ziskana v prvni fazi zpracovani jsou dale kvantifikovana. K tomuto procesu

dochazi na zdklad€ kvantitativni redukce kvalitativnich dat, kterd ptedchazi vlastnimu

228 Ibid.

229 bid.

230 Op. cit. sub 223, s. 132.

21 Ibid.

232 Ibid, s. 49-50.

233 Ibid, s. 56.

234 Ibid, s. 60.

235 NIELSEN, L. B. The Need for Multi-Method Approaches in Empirical Legal Research In: CANE, P.,
KRITZER, H. M. The Oxford Handbook of Empirical Legal Research [online]. Oxford: Oxford Academic, 2012.
236 Op. cit. sub 223, s. 285.

237 Pro uplnost uvadim, Ze pouzity model povazuji spiSe za sekvenéni kombinovani nez za simultanni
kombinovani, a to z divodu, Ze vystupy jednoho zpracovani dat piedchazi aplikaci dal§ich vyzkumnych metod.
Spornost, ale spatfuji v tom, Ze pfedmétem zpracovani jsou primarni data na zékladé vysledki predchozi metody,
nikoliv samotna data ziskané pfedchézejici metodou.
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provedeni dalSich kvalitativnich rozbori vybranych utvrzovacich mechanismt. Tyto finalni
rozbory jsou opét kvalitativni povahy a obsahové piimo navazuji na vysledky ptedeslych ¢asti
vyzkumu, ale s tou vyjimkou, Ze toto zpracovani vychazi pfimo z primarnich dat?®,

Sekvencni kombinovani znamend, Ze uziti jednotlivych vyzkumnych metod piimo zéavisi
na vysledcich piedchozi vyzkumné metody.?*” Jedna se tedy o fetézeni vyzkumnych metod,
které na sebe nutné navazuji. Paklize je tento sekvencni vyzkumny model oznacen za smiSeny,
je mozné detailnéji popsat i vlastni vztah mezi vyzkumnymi metodami, pfi¢emz na zakladé¢
vySe uvedené sumarizace vyzkumného postupu lze zakladni vztah mezi kvalitativni a
kvantitativni vyzkumnou metodou tohoto vyzkumu oznacit schématem
QUAL->quan->qual.2*

Toto schéma podle J. Hendla urcuje nejen dominantni vyzkumnou metodu (uvedenou
velkymi pismeny), ale sumarizuje 1 vlastni postup sekvencniho kombinovéani provedeného
vyzkumu.?*! Vychozi kvalitativni metodou uZitou ve vyzkumu je ramcova analyza, ktera je J.
Hendlem zafazena pfevazné mezi kvalitativni vyzkumné metody.>*?

Ramcovou analyzu mizeme rozdélit na dvé zakladni Casti — organizaci dat a interpretaci
dat.>* V ramci organizace dat jsou na zakladé systematické textové a obsahové analyzy
jednotlivych  akcionédfskych dohod zkoumdny nalezené utvrzovaci —mechanismy
v akcionafskych dohodéch, véetné jejich obsahu, které jsou dale tfidény na zaklad¢é procesu

kodovani.**

Ziskané informace jsou systematicky zaznamenavany. Pii této prvotni fazi
ramcové analyzy jsou na zdklad¢ identifikace konkrétnich utvrzovacich mechanismi a
sumarizace jejich vlastni podstaty vytvareny abstrakce identifikovanych utvrzovacich
mechanismi, které slouzi jako kodovaci znaky. Tato abstraktni vyjadieni utvrzovacich
mechanismi jsou pouzivana k identifikaci obdobnych utvrzovacich mechanismii v ostatnich
akcionafskych dohodach. S ohledem na rlGznorodost a obsdhlost dat v jednotlivych
akcionafskych dohodach je nutné, aby v rdmci provadéného vyzkumu dochdzelo k selektivni

redukci dat.>** Timto zpisobem jsou zkoumény pouze relevantni pasaze akcionatskych dohod,

které obsahuji utvrzovaci mechanismy.

238 Op. cit. sub 223, 5. 277.
239 Ibid.

240 Tbid.

241 Tbid, s. 285.

242 Ibid, s. 217.

243 Tbid.

244 Ibid, s. 247.

2% Tbid, s. 207-210.
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Proces zpracovavani relevantnich dat miZzeme oznacit jako kédovani.?*® Cilem kodovani
je identifikace podstatnych ¢asti zkoumaného dokumentu, a to za ucelem jejich dalSiho
zpracovani.?*’ Pro tucdely vyzkumu jsou jako kédovaci jednotky vybirany pravé abstrakce
z jednotlivych nalezenych utvrzovacich mechanismii. Jednotlivé kédovaci znaky ve svém celku
vytvoii kodovaci kli¢, kterym lze poté zjednoduSené popsat kazdou ze zkoumanych
akcionafskych dohod. Vytvafeni kodovaciho klice je nejvyznamnéj$im metodologickym
okamzikem, ktery formuje zaméfeni vyzkumu jako takového.>** S ohledem na kvalitativni
povahu této ¢asti vyzkumu je uzivana metoda oteviené¢ho kodovani.>*’ Oteviené kodovani
umoziuje rozSifovat seznam kdédovacich znakii pfimo v pribéhu vlastni prace s textem
akcionafskych dohod. Kddovaci proces v kvalitativnich vyzkumech nemusi mit pfedem urceny
kédovaci kli€, nebot’ ten se leckdy vytvaii az v prubéhu provadéného vyzkumu s ohledem na
ziskdvané poznatky o vyzkumném vzorku.?>* Tim se odlisuje od kodovaciho procesu v
kvantitativnich vyzkumech, které se snazi kvantifikovat ur€ité zkoumané jevy na zdkladé
vétsiho vzorku dat a kde tedy nebyva hospodarné postupné ménit a upravovat kédovaci klic.

Utvrzovaci mechanismy jsou pfi procesu kodovani ozna¢ovany a zpracovavany postupné
JiZ pti prvotnim priichodu textem akcionafskych dohod s tim, Ze poté s pomoci takto postupné
vytvafenych kodovacich znakii postupné dojde az ke zformovani findlni podoby kddovaciho
klice a také tedy i k definitivnimu uréeni findlni podoby vyzkumu. Zpracovani utvrzovacich
mechanismu je ¢inéno primarné za pomoci abstrakce a dedukce, s tim ze s kazdou dalsi aplikaci
kédovaciho kli¢e dochazi k procesu znovu ovéfovani a testovani aktudlni podoby jednotlivych
koédovacich znak, s tim, ze tyto znaky budou bud’ pozménény, nebo rozsifeny o novy kédovaci
znak, a to podle povahy konkrétné¢ zkoumaného utvrzovaciho mechanismu.

Domnivam se, ze nalezené abstrakce utvrzovacich mechanismi pljde dale tridit do
jednotlivych skupin podle jejich podobnosti. Takto popsanym zptisobem dochdzi k postupné
krystalizaci a adaptaci procesu kodovani pfi jeho vlastnim provadéni, tak aby doslo k zachyceni
vSech utvrzovacich mechanismt, které jsou obsazeny v textu zkoumanych akcionatskych
dohod. Tento postup umoziuje postupné zdokonalovani kdédovacich procest pii vlastnim
provadéni vyzkumu. Nevyhodou je vSak ¢asovéa narocnost tohoto zpiisobu prace s daty, nebot’
za ucelem vyvozeni co moznd nejobjektivnéjsiho zavéru o utvrzovacich mechanismech se jevi

jako nezbytné findlni kédovaci kli¢ pouzit znovu na cely zkoumany soubor akcionaiskych

246 Op. cit. sub 235.
247 Op. cit. sub 235.
248 Op. cit. sub 235.
249 Op. cit. sub 223, s. 247.
230 Op. cit. sub 227.
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dohod. Na zaklad¢ opétovné aplikace ziskané¢ho kodovaciho klice dojde k vyraznému snizeni
miry chybovosti celého procesu kddovani tim, ze akcionatské dohody jsou zkoumany i skrze
optiku pozdé€ji nalezenych kodovacich znakli. Timto dochdzi k vlastni reevaluaci diive
provedenych rozborti akcionaiskych dohod.

Ziskana data z ramcové analyzy jsou dale podrobeny kvantitativni obsahové analyze, na
zaklad¢ které dochazi k dalsi redukci ziskanych dat za Gcelem ziskani vystupti kvantitativni

1 Jednotlivé utvrzovaci mechanismy jsou na zakladé systematizace, kterou

povahy.
reprezentuje vysledny kodovaci kli¢ zaneseny a zobrazeny v tabulce, jez obsahuje zakladni
statistické tidaje a jednotlivé kodovaci klice zkoumanych akcionaiskych dohod. Tabulka
obsahujici projekci ziskanych dat umoznuje dal$i analyzu jak konkrétniho utvrzovaciho
mechanismu, tak konkrétni analyzované akcionaiské dohody. Pii pouziti findlni podoby
kédovaciho klice bude mozné skrze kvantitativni obsahovou analyzu zredukovat popsané
utvrzovaci mechanismy do jednoduchého kodu, ktery bude schopen popsat akcionatskou
dohodu na zakladé utvrzovacich mechanismt, které se v ni vyskytuji. Tabulka obsahujici
grafické znazornéni kodovacich kli¢h tvofi prvni ptilohu této prace.

Vysledny kédovaci kli¢ je vyhotoven v numerickém zobrazeni’>?, ktery bude zéaroveti
doplnén o grafickou projekci vlastnich hodnot. Kodovaci kli¢ je za tcelem zjednoduSeni
zobrazovan pomoci binarniho zapisu, kde grafické zobrazeni koresponduje vlastni hodnotou
jednotlivych ¢asti kodovaciho klice. Na zaklad€ vyslednych dat kvantitativni povahy a
ziskanych statistickych 0daji provedu dalsi kvalitativni analyzy vybranych utvrzovacich
mechanismi. Tyto zavérecné analyzy se budou zabyvat pouze né€kterymi (vybranymi)
utvrzovacimi mechanismy, pficemz tyto budou zkoumany v kontextu akcionafskych dohod a
budou podrobeny kritické analyze, a to s ohledem na ucel téchto utvrzovacich mechanismt
v akcionaiskych dohodach. Takto vybrané utvrzovaci mechanismy budou bliZze popsany
v posledni kapitole této prace, pfi¢emz vedle vysledki této kvalitativni obsahové analyzy budou
rozebirany 1 ve vztahu k dal§im (zpravidla kvantifikovatelnym) poznatkiim a ziskanym datim

o té€chto utvrzovacich mechanismech.

4.2. Hodnoceni aspektii vyzkumu
Ugelem vyzkumu je poskytnout nahled na zpiisoby utvrzovani zavazka z akcionaiskych

dohod. Relevance vyzkumu spociva zejména v tom, Ze neexistuje obdobnd tuzemska obsahova

21 Op. cit. sub. 223, s. 285.
22 SCHERER, W. In: SCHULZ, W., REIFOVA, 1. Analyza obsahu medidlnich sdéleni. 2.vydani Praha:
Karolinum, 2004. s. 42.
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analyza akcionafskych dohod, pificemz pravdépodobnym divodem je skuteCnost, Zze
akcionafské dohody jsou ze své vlastni povahy zpravidla nevefejné, a nejsou tedy cCasto
dostupné Sirsi vefejnosti.

S ohledem na ptevazujici kvalitativni charakter vyzkumu je nutné pii hodnoceni
vyzkumu zejména zohlednovat jeho kvalitativni povahu. Hlavni ucel zhodnoceni vyzkumu
spociva v popisu silnych a slabych stranek vyzkumu a dale zhodnoceni kritickych aspektii i
konkrétnich parametri provedeného vyzkumu, zejména pak jeho wvalidity, reliability a
aplikovatelnosti. Vesker¢ tyto aspekty vyzkumu spolu vzajemné souvisi. Podle W. Scherera je

253

reliabilita predpokladem validity~>°. Dale pak W. Scherer uvadi, Ze s vyzkumem tizce souvisi 1

ekonomie samotné¢ho vyzkumného Setieni a doddva, ze ¢im jednoduseji 1ze vyzkum provést,
tim vy$8i mize byt jeho spolehlivost.>* Validita vyzkumu je podle L. Webley mira piesného
zachyceni zkoumaného fenoménu.?® Vegkeré parametry vyzkumu se daji dale délit a zkoumat
detailngji z riiznych pohledii.?*¢ Diivod piipustnosti modifikace zkoumanych kritérii je snaha o
siln&j&i zohlednéni specifik provedeného kvalitativniho vyzkumu.?>’

Reliabilita vyzkumu podle L. Webley odkazuje na miru odchylky, kterd by vznikla
zopakovanim vyzkumu na stejném vzorku se stejnymi postupy.?*® Reliabilita miiZze byt snizena
na zakladé subjektivniho hodnoceni a zafazeni jednotlivych utvrzovacich mechanismil pfti
replikaci vyzkumu.?® Nicméné v ptipadg, Zze dojde k replikaci vyzkumu pii pouZiti stejnych
vyzkumnych postupi, nemélo by dojit k vyrazn€jsSimu odchylce pii porovnani obou skupin
ziskanych dat. Pouziti stejného kdédovaciho klice minimalizuje znehodnoceni zavért vyzkumné
Casti této diplomové prace.

Zavery tohoto vyzkumu nelze zobecnit a aplikovat pro vSechny akcionaiské dohody, a
to zejména s ohledem na kvalitativni povahu provadéného vyzkumu?®®’, velikost zkoumaného
vzorku a nevefejnou povahu akcionaiskych dohod?®!. Pro kvalitativni vyzkum je typické, Ze
neni kladen diiraz na velké mnozstvi zkoumanych prvk.?6?

Uvedena nemoznost aplikace vyzkumnych zjiSténi je dana primdrn€ nevefejnou

povahou vétSiny akciondiskych dohod. Zkoumany vzorek tedy nelze povaZzovat za

253 [bid, 5. 34.

254 Ibid.

255 Op cit. sub 227.

236 Op. cit. sub 223, s. 335-348.
257 Ibid.

258 Op cit. sub 227.

259 Op. cit. sub 223, s. 342.

260 Op cit. sub 227.

261 Op cit. sub 10, s. 413.

262 Op cit. sub 227.
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reprezentativni, nebot’ publicita zkoumanych akcionaiskych dohod je urcitou anomalii
zpiisobenou tim, Ze jsou uzavirany specifickymi subjekty, kterym je uloZena povinnost

zvefejnit akcionaiské dohody podle zakona o registru smluv?®®

. Vyzkumné zavéry a popsané
utvrzovaci mechanismy lze vyuzit a aplikovat pfi utvrzovani jinych zavazkl nez zavazku
z akcionaiskych dohod. Na zaklad¢ vyzkumu Ize dospét i k tomu, Ze smluvni volnost umoziuje
stranam utvrzovat své vzajemné zavazky jinymi mechanismy nez skrze zédkonem vyjmenované
typy utvrzeni, pfi¢emz ambici tohoto vyzkumu je identifikovat alesponi nékteré jiné zpisoby
utvrzovani zavazki.

Spolehlivost vlastniho provedeni vyzkumu mitize byt snizena subjektivni klasifikaci
utvrzovacich mechanismi v ramci koédovaciho klice, nicméné pii replikaci vyzkumnych
postuptl a pouziti stejného vyzkumného kli¢e na jednotlivé zkoumané akcionaiské dohody by

mélo dojit ke zdarné replikaci provedeného vyzkumu bez vyraznéjsich odchylek.

4.3. Vyzkumny vzorek
Struktura vybéru zkoumaného vzorku byla predem dana, pricemz doslo k tzv. totdlnimu

264 kdy veskeré akcionafské dohody, které spliiovaly materidlni kritérium pro zafazeni

vybéru
do vyzkumu, byly zafazeny do vyzkumného vzorku. Za ucelem minimalizace deformace
vyzkumnych zévérii nedoslo k vyfazeni Zadné =z identifikovanych akciondiskych dohod.
Zkoumané akcionaiské dohody byly do vyzkumného vzorku zafazeny na zaklad¢ vyhledavani
v registru smluv, pficemz vyhledavani bylo systematiky provadéno skrze vyhledavani
klicovych hesel*®. Jedina selekce nalezenych dokumentil byla skrze piedvybér, ktery spocival
ve zkoumani, zda je zvefejnény dokument materialné akcionarskou dohodou.

Akcionafské dohody tvofici vyzkumny vzorek, jsou vefejné dostupné, nebot’ byly
uvetejnény v souladu se zdkonem o registru smluv. Veskeré zkoumané akcionaiské dohody
maji spole¢ny jmenovatel — tykaji se subjektli vyjmenovanych v § 2 ZoRS. V ur¢itych
ptipadech dochdzelo k ¢astecné anonymizaci nékterych pro vyzkum relevantnich tdaja, a to

postupem podle § 5 odst. 6 ZoRS. Anonymizace ma v tomto piipad¢ za ti€el chranit obchodni

tajemstvi ve smyslu § 504 OZ.

263 Blize se této problematice vénuji v subkapitole 4.3 této prace.

264 Op. cit. sub. 223,'s. 151.

265 Hesla, pouzita k vyhleddvani byla tvofena slovy ,,akciondiska® a ,,dohoda* nebo ,,smlouva‘ v rliznych tvarech
slov. Jedind vyjimka z procesu ziskavani akciondiskych dohod do vyzkumného vzorku se tykala akcionarské
dohody ¢. 28, tykajici se spolecnosti CEVYKO. Tato akcionafskd dohoda byla nalezena vyhledavanim
zvetejnénych dokumenttli v registru smluv podle ndzvu spolecnosti, tedy obracenym postupem. O existenci, této
akcionarské dohody jsem se dozveédél z usneseni z 25. zasedani Zastupitelstva mesta Havifov ze dne 25.04.2022.
[online], kde byl odkaz na existenci akcionai'ské dohody tykajici se spole¢nosti CEVYKO.
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V piipadé, Ze na zéklad€ nepiimych indicii bylo mozné dovodit, Ze je urcity utvrzovaci
mechanismus soucasti publikované akcionafské dohody, ale jeho vlastni obsah byl
anonymizovan, byl tento (anonymizovany) utvrzovaci mechanismus zafazen pouze do
kvantitativni ¢asti vyzkumu, a to z toho divodu, ze Ize dovozovat urcité zavéry z existence
utvrzovaciho mechanismu v akcionaiské dohod¢é. Tento postup nelze uplatnit na kvalitativni
¢ast vyzkumu, nebot’ v této casti vyzkumu je naopak relevantni vlastni obsah utvrzovaciho
mechanismu, nikoliv skutecnost, ze byl obsazen v akcionaiské dohodé. Timto zplisobem by
mohlo teoreticky dojit k ¢astecné deformaci dat, paklize by byl v akcionaiské dohodé oznacen
anonymizovany utvrzovaci mechanismem pojmem, ktery byl v ramci kddovaciho klice pouzit
pro obsahov¢ odlisny utvrzovaci mechanismus.

Domnivam se, ze akcionafské dohody obsazené ve zkoumaném vzorku nebudou
obsahovat hrani¢ni, zakdzana nebo pfinejmensim spornd ujednéni ¢i utvrzovaci mechanismy,
které by mohly byt na samé hranici zdkonnosti z divodu mozného rozporu se zakonnymi
kogentnimi limity. Dale se domnivam, ze by nemélo dochazet k vyraznéjsi deformaci
samotného obsahu akcionafskych dohod, a to i pfes existenci povinnosti zvetejiiovat vlastni
obsah akcionaiskych dohod v registru smluv.

Zkoumany vzorek akciondiskych smluv bude mit urcitd specifika, a to s ohledem na
povahu stran a dalsi zdkonné podminky, které v souvislosti s t€émito stranami vznikaji. Stranami
téchto akcionaiskych dohod mohou byt ¢asto vefejnopravni korporace, které budou ve svétle

judikaturnich zavérG povazovany za nepodnikatele®®®

, napiiklad se bude jednat o uzemni
samospravné celky podle § 2 odst. 1 pism. b) ZoRS. Z divodu dopadu pravni regulace zdkona
o registru smluv dojde k aplikaci specifického pravidla pro nabyti uc¢innosti, podle kterého
nabude akcionafskd dohoda G¢innosti nejdiive dnem zvefejnéni. Zakon o registru smluv timto
vytvaii de facto zakonnou suspenzivni podminku G¢innosti akcionarskych dohod, které budou
zvetejiovany podle zakona o registru smluv. Dikce § 6 odst. 1 a odst. 2 ZoRS vSak pfipousti,
ze akciondiskd dohoda mize nabyt uc¢innosti i jinym okamzikem, nez je okamzik zvetejnéni.
Zkoumané akcionarské dohody budou ztracet diskrétni povahu, kterd je jejich hlavni
piednosti.?’

Akcionaiské dohody, které tvoii vyzkumny vzorek, byly v registru smluv vyhledavany
a postupn¢ identifikovany v obdobi od 11.09.2022 do 11.11.2022, poté¢ doslo k uzavieni

mnoZziny zkoumanych akcionafskych dohod a k naslednému zpracovavani vlastniho vyzkumu.

Tento vyzkumny vzorek je tvofen celkem dvaceti osmi zvefejnénymi akcionarskymi dohodami.

266 Op. cit. sub 115.
267 Op. cit. sub 10, s. 413.
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Jejich vycet, vCetné blizSich informaci k nim, je uveden v seznamu zdroju této prace. V rdmci
téchto blizSich informaci o akcionaiskych dohodéach je mimo jiné uvedena informace o datu
posledniho pfistupu, kterym je mysleno datum posledni kontroly pfistupnosti akcionatrskych
dohod v registru smluv.

Pouze ctyfi ztéchto dohod se netykaji akciovych spolecnosti, ale upravuji vztahy
v souvislosti se spole¢nostmi s ru¢enim omezenym nebo jejich zahrani¢nim ekvivalentem. Za
ucelem co moznd nejvétsiho rozSifeni mnoziny zkoumanych vzorkd, kterd by obsahovala
utvrzovaci mechanismy, jsem se rozhodl i tyto spole¢nické dohody ponechat ve zkoumaném
vzorku a zohlednit jejich utvrzovaci mechanismy v provadéném vyzkumu.

Domnivam se, ze s ohledem na totoznost zdméru, ktery vede smluvni strany k jejich
uzavieni, lze dospé€t k tomu, Ze jejich zafazeni nebude negativné zkreslovat vyzkumné zaveéry.
Ve dvou piipadech jsou ve vyzkumu zahrnuty dvé akcionafské dohody tykajici se totozné
cilové spolecnosti. Oba tyto pifipady maji spolecné, ze dosSlo k uzavieni nové akcionaiské
dohody, tykajici se cilové spolecnosti, a to mezi vice smluvnimi stranami nez v ptedchozi
akcionatské dohodé. Timto muze fakticky dojit k navySeni poctu zkoumanych akcionaiskych
smluv, ale domnivam se, Ze ani tento zplisob rozsifeni vzorku nebude mit vyznamnéjsi vliv na
deskriptivni a informativni aspekt provedené¢ho vyzkumu. Duplicitni ptipady akciondiskych
dohod umoziuji hlubsi uziti komparativnich metod ke zkoumani faktického vyvoje obsahu a
typtt utvrzovacich mechanismi, protoze v téchto piripadech dochazelo k uzavieni novych
akcionafskych dohod.

Strany téchto znovu uzaviranych akcionaiskych dohod teoreticky mohly jednat o nové
podobé vlastniho obsahu akcionaiské dohody a utvrzovacich mechanismi, a to na zakladé

dosavadnich zkuSenosti.
5. Vysledky kvalitativni vyzkumu — analyza utvrzovacich mechanismi

5.1. Obecné informace a statistické udaje
Zkoumany vzorek byl tvofen dvaceti osmi publikovanymi akcionafskymi dohodami,
piicemz jejich naprosta vétSina se fidila ¢eskym pravnim fadem, pouze ve dvou piipadech byl

jejich vlastni obsah podiizen cizimu pravnimu fadu’®

. Ve dvou ptipadech byl vlastni text
akcionafské dohody sepsan v anglickém jazyce a v jednom piipadé byla podle vlastniho textu

akcionafské dohody akcionafskd dohoda soubézné vyhotovena v Ceském a francouzském

268 V jednom piipadé se jedna o akciondiskou dohodu podfizenou litevskému pravnimu ¥adu a v druhém piipadé
byla pasaz o rozhodném pravu anonymizovana. Podle mého ndzoru je vSak vysoce pravdépodobné, Ze se bude
jednat o cizi pravni fad.
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269

jazyce™ . Ve zkoumaném vzorku, jak bylo vySe avizovéano, byly ponechany ctyii spolecnické

dohody, tedy takové dohody, kde cilovou spole¢nosti byla spole¢nost s ru¢enim omezenim

nebo jeji zahrani¢ni obdoba®”°

, nikoliv akciova spole¢nost.

V akcionafskych dohodach bylo celkem identifikovdno sto osmdesat pét vyskytt
unikatnich utvrzovacich mechanismu, které byly na zaklad¢ kodovaciho procesu roziazeny do
Ctrnécti skupin. V rdmei zkoumaného vzorku vznikala vysoka variabilita, jak ve vlastnim poctu
utvrzovacich mechanismd, tak v pomysiné podrobnosti jejich obsahu. Zkoumané akcionaiské
dohody vykazovaly vysokou variabilitu v poctu utvrzovacich mechanismii, pficemz nejvice
bylo identifikovano dvanéct riznych utvrzovacich mechanismt?’!.

Soucésti této prace je soubor piiloh vztahujici se k vybranym a blize zkoumanym
utvrzovacim mechanismim, pfi¢emz jako prvni pfiloha této prace je systematicky zafazena
ptehledova tabulka obsahujici projekci identifikovanych utvrzovacich mechanismt
v konkrétnich akcionatfskych dohodach. Projekce pak vyobrazuje kodovaci kli¢, ktery
implikuje vyskyt jednotlivych utvrzovacich mechanismti v konkrétnich akcionaiskych
dohodéch. Dalsimi pfilohami této prace jsou grafické tabulky, rozebirajici bliz§i aspekty
jednotlivych zkoumanych utvrzovacich mechanismi, pfi¢emz vSechny obsahuji odkaz na
konkrétni akcionaiské dohody, kde se vyskytovaly zkoumané utvrzovaci mechanismy, které
byly pfedmétem blizsi analyzy. Piehledové tabulky dale obsahuji zjednodusené informace o
kiizovém vyskytu relevantnich utvrzovacich mechanismi ve zkoumanych akciondiskych
dohodach, kter¢ se jevi jako relevantni ve vztahu ke rozebiranému utvrzovacimu mechanismu.

S ohledem na pfedmét vyzkumu byly zkoumény utvrzovaci mechanismy vylu¢né
obliga¢niho charakteru, které byly obsazeny pouze ve vlastnim textu akcionaiskych dohod.
Paklize akcionarskd dohoda odkazuje na utvrzovaci mechanismus ve stanovach, doSlo
k posouzeni obsahu a povahy takového odkazu, paklize mohl konstruovat alespon ¢aste¢né
obliga¢ni zavazek nebo by mohl byt i jinak vymahan byl zatazen do statistické ¢asti vyzkumu.
Utvrzovaci mechanismy obsazené ve stanovach nebyly s ohledem na rozsah této prace a
vytyCené vyzkumné mantinely blize zkoumany, nad ramec jejich ptipadného odkazu ve

vlastnim textu akcionafské dohody.

269 Jedn4 se o akciondiskou dohodu €. 9 tykajici se spole¢nosti Brnénské vodarny a kanalizace, a.s., pficemz
v registru smluv byla zvetejnéna pouze Ceska verze.

270 Viz spole€nicka dohoda ¢. 26 tykajici se spole¢nosti FABCE, Aviation Services, Ltd.

271 V tomto piipadé se jednalo o spoleénické dohody &. 21-23, ke spole¢nostem nullspaces s.r.0., StatoTest s.r.0.
a Cermitech s.r.o. Nejvice utvrzovacich mechanismli v akcionéiské dohod¢ tykajici se akciové spolecnosti se
vyskytlo u akcionafské dohody ¢. 8, tykajici se spoleCnosti Plzenska teplarenska a.s., kde bylo identifikovano
celkem 11 druhd utvrzovacich mechanismd.
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Blizsi rozbor jednotlivych utvrzovacich mechanismi se vSak snazi poskytnout uceleny
vhled do vlastni problematiky utvrzovani zavazki z akcionatrskych dohod, a proto obsahuji
jednotlivé rozbory i polemiku o pfipustné povaze jednotlivych utvrzovacich mechanismil

v kontextu akciovych spolecnosti, a to nejen v kontextu akcionaiskych dohod.

5.2. Jednotlivé utvrzovaci mechanismy

V ramci koédovaciho procesu bylo postupné identitkovano celkem ¢trnact rozdilnych
skupin utvrzovacich mechanismu, kterymi jsou:

- smluvni pokuta;

- ptedkupni pravo;

- vysilaci pravo;

- opce;

- (obligacni) Giprava usnésenischopnosti valné hromady;

- pravo odkupu (sell-out),

- omezeni volné dispozice s akciemi;

- tag-along préavo;

- povinnost napravy vzniklé Ujmy;

- (obligacni) tiprava rozhodovani volenych organt;

- change of control klauzule;

- ujednani o feSeni patovych situacich (deadlock);

- lock-up uvjednani; a

- drag-along pravo.

Vyse uvedené utvrzovaci mechanismy byl na zaklad¢ jejich podobnosti a ti¢elu roziazeny
do péti skupin. Nize popsané déleni utvrzovacich mechanismu je ¢isté prehledové. Je vhodné
zdaraznit, ze nékteré z utvrzovacich mechanismu lze zatradit i do jiné skupiny a zaroven, ze
nékteré utvrzovaci mechanismy mohou nepiimo slouZit ke stejnému tcelu jako utvrzovaci
mechanismy jiné skupiny. V ptipadé, Ze utvrzovaci mechanismus vykazuje dvoji funkci byla
pro systematizaci relevantni pouze primarni funkce. Hranice mezi témito kategoriemi se ¢asto
stiraji, prekryvaji, ale jiZ z pouhého porovnani nalezenych utvrzovacich mechanismi je ziejmé,
ze prestoze smétuji ke stejnému ucelu, tak se Casto 1iSi pouze v rozsahu intenzity, kterym
zavazek utvrzuji.

Prvni skupina se vztahuje k ndhrad€ Skody vzniknuvsi z akcionaiskych dohod, ptficemz

jsem do ni zafadil ujednani o smluvni pokuté a ujednani o napraveé vzniklé Gjmy.
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Druhd skupina obsahuje utvrzovaci mechanismy, které smétuji k zachovani stejné
akcionéiské struktury v cilové spole¢nosti, kterymi jsou ujednani o tzv. lock-upu®’? a klauzule
change of control’’>.

Tteti skupina obsahuje utvrzovaci mechanismy omezujici dispozici s majetkovou ucasti
v cilové spole¢nosti, kterymi rozumim ujednani o pfedkupnim pravu, prava odkupu (sell-out)*’*
a o tzv. tag-along®” a drag-along®’® pravech, které maji vyznam pii ukondovani tcasti ve
spole¢nosti. Dale do této skupiny patii ujednani vztahujici se k omezeni volné dispozice
s akciemi, kterymi rozumim pro ucely této prace zbytkovou kategorii, ktera omezuje dispozici
jinymi zpiisoby, zejména jako urcitou smluvni alternativu k omezeni ve smyslu § 270 ZOK,
které spatfuji zejména v mechanismech podmanujici pfevody majetkové ucasti v cilové
spole¢nosti piredchozimi souhlasy nebo jinymi smluvnimi zptisoby omezeni volné dispozice
s akciemi jako takovymi. Ujednéani o predkupnim pravu vSak mize ve svém dusledku slouZzit
sekundarné 1 ke stejnému ucelu jako utvrzovaci mechanismy druhé skupiny, kdyz ujednéani o
pfedkupnim pravu miize nepifimo odrazovat druhou stranu od ukonceni ucasti na cilové
spole¢nosti, a tedy pomysiné nepiimo vynucovat setrvani této strany v cilové spolec¢nosti.

Ctvrta skupina zahrnuje ty utvrzovaci mechanismy, které se vénuji upravé vnitinich procest
a poméril v cilové spolecnosti. Do této skupiny fadim ujedndni o feSeni patovych situaci, tzv.
deadlocku®”’, ipravu vysilacich prav do volenych organt, (obligaéni) Gipravu rozhodovani
volenych organti a v neposledni fad¢ (obliga¢ni) Gpravu rozhodovani valné hromady.

Do posledni paté skupiny fadim pouze ujednani o opEnich pravech, které jsou specifické
v tom, Ze strany akcionaiskych dohod mohou opcim vtisknout podobu jinych vyse popsanych
utvrzovacich mechanismti nebo mohou sjednat opce i za jinym ucelem, nez ke kterému slouzi

vySe popsané utvrzovaci mechanismy. Na zaklad¢ vySe uvedeného déleni by pak utvrzovaci

mechanismy byly sefazeny nasledovné:

272 Lock-up ustanoveni lze popsat jako zavazek nepievést majetkovou ucast v cilové spolenosti po sjednanou
dobu. BliZsi analyza tohoto ujednani je uvedena v subkapitole 5.7.1 této prace.

273 Ustanoveni change of control l1ze popsat jako zavazek nepfevést majetkovou tcast v cilové spolecnosti po
sjednanou dobu, pokud takovym pievodem dojde ke zméné ovladajici osoby. Umoziuje tedy prevody v ramci
podnikatelskych seskupeni, respektive za podminek, Ze nedojde ke zméné ovladajici osoby nebo skuteéného
majitele. Blizsi analyza tohoto ujednani je uvedena v subkapitole 5.7.2 této prace.

274 Pravo odkupu umoziiuje strandm pozadovat realizaci pfevodu akcii v ptipad& napInéni sjednanych podminek.

25 Tag-along pravo materializuje pravo akciondfe pozadovat, aby v ramci pievodu akcii jiné smluvni strany
akcionaiské dohody doslo ik realizaci prevodu i jejich majetkové GiCasti, a to za stejnych podminek. Blizsi analyza
tohoto ujednani je uvedena v subkapitole 5.5.3 této prace

276 Drag-along pravo materializuje pravo (zpravidla majoritniho) akcionafi pozadovat, aby soudasné s jeho
prodejem akcii v cilové spolecnosti, prevedli ostatni akcionafi svou majetkovou ucast na cilové spolecnosti. Blizsi
analyza tohoto ujednani je uvedena v subkapitole 5.5.4 této prace.

277 Ujednani o feSeni deadlocku obsahuje zpravidla preventivni upravu postupll ¢i mechanismi k pfipadnému
smirnému feSeni situaci, kdy by byla cilova spole¢nost ,,paralyzovdna“ a z toho diivodu by nebyla schopna o
rozhodovat o urcitych vécech.
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- smluvni pokuta;

- povinnost napravy vzniklé Gjmy;

- lock-up ujednani;

- change of control klauzule;

- ptedkupni pravo;

- pravo odkupu (sell-out);

- omezeni volné dispozice s akciemi;

- tag-along pravo;

- drag-along pravo;

- vysilaci pravo;

- (obligacni) aprava usndsSenischopnosti valné hromady;

- (obligacni) Giprava rozhodovani volenych organt;

- ujedndni o feSeni patovych situacich (deadlock); a

- opce.

Domnivam se, ze vSechny utvrzovaci mechanismy maji spole¢né to, Ze jejich sjednani
zvySuje pravni jistotu vSech zacastnénych stran akcionarskych dohod. Jejich vyznam spociva
nejen v jejich vlastni prevenéni povaze, ale déale i v tom, ze v piipad¢ poruseni akcionaiskeé
dohody casto obsahuji detailni popis zptisobu a rozsahu uplatnéni konkrétniho utvrzovaciho
mechanismu. V ptipadé poruSeni akcionaiské dohody pak utvrzovaci mechanismy zakladaji
vyhodnéj$i postaveni té€ch stran akcionafskych dohod, které své zavazky neporusily.
Sekundéarn€ mohou utvrzovaci mechanismy rozSifovat zplsoby feSeni poruSeni akcionafskych
dohod, zejména tim, ze vedle zakonnych néstrojii zpravidla poskytuji alternativni smluvni
mechanismy feSeni, které mohou v ur€itych ptipadech dosdhnout rychlejsi a Setrnéj$i napravy
poruSeni akciondiské dohody, protoze vyslednd podoba utvrzovacich mechanisml vznikla
zpravidla na zéklad¢ dohody stran akcionatské dohody.

V ramci bliZ§iho zkoumani jsem se rozhodl zaméfit na utvrzovaci mechanismy, které se
tykaji smluvni modifikace dispozice s akciemi v cilové spole€nosti, pficemz blize budou
analyzovany nasledujici utvrzovaci mechanismy: i) ptedkupni pravo, ii) pravo odkupu (sell-
out), iii) tag-along ujednani a iv) drag-along ujednani.

Dale jsem se rozhodl, Ze se budu bliZze zabyvat ujednanimi omezujicimi akcionaiskou
strukturu v cilové spolecnosti. Jedna se o v) ujednani o lock-upu a vi) change of control
klauzuli. V posledni fad¢ se budu vénovat zkoumani vii) ujednéni o feSeni patovych situaci,

tzv. deadlocku a viii) opcnim ujednanim.
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Jako primarni divod vybéru téchto utvrzovacich mechanismii k blizsi kvalitativni
analyze a teoretickému rozboru shleddvam absenci podrobnéjsi odborné analyzy nékterych
z vyse uvedenych utvrzovacich mechanismu v kontextu ¢eského pravniho prostredi. Zejména
tim mam na mysli ujednani o tag-along a drag-along pravech a upravu feseni patovych situaci
(tj. deadlocku), které jsou casto sklonovany v souvislosti s akcionafskymi dohodami, ale
absentuje bliz§i a ucelenéjsi rozbor téchto utvrzovacich mechanismi, ktery by pfesahoval
pouhou deskripci fungovani téchto ujednéni v cizich pravnich fadech. Za obdobné opomijené
povazuji op¢ni ujednani, v intencich zavazkového prava, kdyz opce jsou zpravidla sklonovany
v souvislosti financnim pravem, resp. finan¢nimi derivaty. Domnivam se, Ze podstata opci,
jakozto soukromopravniho institutu, neni vSak v kontextu obchodniho prava dostatecné
akcentovana.

Na druhé strané predkupni pravo je institutem, kterému je vénovana patfi¢na pozornost.
Zahrnuti predkupniho prava mezi blize zkoumané utvrzovaci mechanismy ma v této praci dvoji
divod. Prvnim divodem je jeho uzké vazba ostatni utvrzovaci mechanismy, které jsem vyse
zatadil do tfeti skupiny, a druhym divodem je vlastni povaha ujednani o predkupnim pravu,
které se budu v kontextu kapitalovych spole¢nosti vénovat nize?’®. Prestoze je meritem této
prace rozbor utvrzovacich mechanismu obliga¢ni povahy, je vhodné zminit, ze n€které z téchto
utvrzovacich mechanismti mohou v urcitych ptipadech nabyvat i jiné nez obligacni povahy.

V ramci vyzkumné ¢asti byly identifikovany dal§i vyznamné utvrzovaci mechanismy,
které se s ohledem na rozsah této prace jevi jako nevhodné pro jejich blizsi rozbor.

Smluvni pokuta, dle mého nazoru nejvyznamnégjsi z identifikovanych utvrzovacich
mechanismi, nebude bliZze rozebirdna v této praci, nad ramec kratké subkapitoly, kterd je
vénovana specifické roli smluvni pokuty v ramci utvrzovani zavazki z akcionarskych dohod.
Timto Castecnym rozborem se vSak nebudu snaZit pojmout institut smluvni pokuty v jeho
celistvosti, nebot’” komplexni analyza institutu smluvni pokuty by si zadala vétsi rozsah nez
pouhou subkapitolu této prace. Domnivam se, Ze by tato analyza byla netcelna, kdyZ existuji
monografie a védecké ¢lanky, které se jiz se smluvni pokutou, popf. jejim vztahem k ndhradé
Skody, detailng&ji a komplexnéji zabyvaji.?”

Druhym relevantnim okruhem, ktery neni pfedmétem bliz§iho zkoumani v ramci této

prace, je problematika zbyvajicich utvrzovacich mechanismu ¢tvrté skupiny, kam patii (vedle

278 Viz subkapitola 5.5.1 této prace.

279 Viz naptiklad TINTERA, T. Smluvni pokuta v CR a Evropé. Praha: Leges, 2015., KINDL, M. Zgjisténi a
utvrzeni dluhii [online]. Praha: C. H. Beck, 2016 nebo PATEK, D. Pausalizovana ndhrada $kody a smluvni pokuta
[online]. Pravni rozhledy, 2017, ¢. 21.

48



zkoumaného ujednani o deadlocku) ujednani tykajici se problematiky vnitfnich omezeni
rozhodovani valné hromady a volenych organu cilové spolecnosti a vysilaci prava do volenych

organt cilové spolecnosti.

5.3. Vyznam smluvni pokuty ve zkoumanych akcionarskych dohodach

Provedena analyza akcionaiskych dohod odhalila velké mnozstvi utvrzovacich
mechanismi i jejich kombinaci. PomysIné vyznamové prvenstvi vSak dle mého nazoru nalezi
ujednani o smluvni pokuté. Nejenze se jedna o zdkonem predvidany zplsob utvrzeni, ktery se
vyskytoval ve zkoumanych akcionafskych dohodach, ale vyznam smluvni pokuty je dale
umocnén tim, ze ve zkoumanych akcionarskych dohodach cCasto dochazelo k,fetézeni‘
utvrzovacich mechanismu, kdyz utvrzovaci mechanismy (v $irSim slova smyslu) byly dale
utvrzeny pravé smluvni pokutou. Domnivam se, Ze tento zpisob je v praxi volen smluvnimi
stranami akcionarskych dohod, protoZe ujedndni o smluvni pokuté poskytuje vétsi pravni jistotu
nez ostatni utvrzovaci mechanismy. Smluvni pokuta ma nejen urcitou zakonnou Upravu, ale je
i predmétem bohaté rozhodovaci praxe soudii. Rovnéz byva casto oznaovana jako
pausalizovana nahrada $kody?®’. Pro smluvni pokutu pak bude nerozhodné, jestli $koda viibec
vznikla a pfipadné v jaké vysi, nebot’ vznik prava na uhrazeni smluvni pokuty neni zavisly na
vzniku konkrétni §kody.?8! Pravo na uhrazeni smluvni pokuty totiz vznikd jiz samotnym
porusenim ujednané smluvni povinnosti.?s?

V neposledni fad¢ je dilezit¢ zminit, ze smluvni pokutou lze ujednat jen pro piipad
poruseni smluvni povinnosti, nikoli napfiklad pro odstoupeni od smlouvy. Ujednani o smluvni
pokuté pro piipad odstoupeni od smlouvy nebude neplatnym ujednanim jako takovym, jen by
takové ujednani nebylo posuzovano jako ujednani o smluvni pokuté, ale jako jiny inominatni
zplisob utvrzeni, odstupné nebo piipadné jako podminka.?®? Obecné lze tvrdit, Ze vykon prava
v souladu se zdkonem ¢i smlouvou nelze postihovat dispozitivni sankci stran, ale pouze
zdkonodarcem piedvidanym zptisobem.”®* Tento zavér podporuje i neddvné rozhodnuti
Nejvyssiho soudu CR, které pfipousti moznost ujednani inominatnich zptsobtl utvrzeni.?$

Smluvni pokutou lze utvrdit 1 povinnost, ktera neméa majetkovy charakter, pticemz T. Tintéra

dovozuje, Ze praveé utvrzenim takové povinnosti dojde k neptimé konstrukci majetkové povahy

280 Op. cit. sub 198, s. 434.

81 TINTERA, T. Smluvni pokuta v CR a Evropé. Praha: Leges, 2015, s. 34.

282 Ibid, s. 78.

283 Ibid, s. 78-79, a to ve spojeni se zavéry M. Kindla viz op. cit. sub 198, s. 435-445.
284 Op. cit. sub 198, s. 445.

285 Rozsudek Nejvyssiho soudu CR ze dne 29. 7. 2020 pod sp. zn. 33 Cdo 272/2020.
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této jinak nemajetkové povinnosti.?*® V ramci projekce zavéri vyzkumné ¢asti této prace bude

vénovan prostor vztahu vybranych utvrzovacim mechanismt a smluvni pokuty.?%

5.4. Opéni ujednani

Institut opci je rozsifen napiic pravnim fadem, a to jak v ramci prava vetejného, tak prava
soukromého.?®® Na vyznamu tento institut nabyva zejména v oblasti prava kapitalového trhu,
kde se opci rozumi typ investiéniho nastroje®®, a v oblasti finanéniho prava, kde jsou opce
jednim z druh@ finan¢nich derivati®”°. Za ucelem pfiblizeni vlastni povahy opci a jejich
vyznamu v kontextu akcionafskych dohod je nutné zminit déleni opci, jakozto financ¢nich
derivatii, na nabidkové (put)®! a poptavkové (call)*** opce. Zarovei toto déleni uréuje vlastni

293

povahu opce, kdyz obsahem put opce je pravo prodat podkladové aktivum~ a naopak obsahem

294

call opce je pravo nabyt podkladové aktivum~*. Op¢ni smlouvou pak lze rozumét smlouvu, na

zéakladé které dojde k realizaci opce za ujednanych podminek.?*>

Opcénim ujednanim lze tedy obecné rozumét ujedndni o jednostranné moznosti zalozit
pfedem ujednana prava a povinnosti, které si strany predem ujednaly, a to za podminek pro
realizaci op¢niho prava. S ohledem na umisténi opénich ujednani do akcionarskych dohod se
bude jednat o utvrzovaci mechanismus obliga¢ni povahy.

Obsahem opce tedy bude jednostranné pravo opravnéného (nikoliv povinnost),
realizovat opci®”®, pficemz pravé moznost neuplatnéni opce lze povazovat za jeji hlavni
vyhodu.?’” Pfedmét opce miize byt riznorody, nehledé na fakt, Ze jako nejcastéjsi se jevi opce
k nabyti.?*® Jako nejjednodussi piiklad opé&niho ujednani pak bude opce k prodlouZeni trvani

akcionafské dohody, jejimz uplatnénim dojde k prolongaci zavazku z akcionaiské dohody.

286 Op. cit. sub 281, s. 79.

287 Viz relevantni pasaze ptiloh ¢. 2-9 této prace, vénujici se k analyze vztahu smluvni pokuty k vybranym
utvrzovacim mechanismim.

8 TELEC, 1. Opce [online]. Pravni rozhledy, 1996, €. 6.

89 Viz § 3 odst. 1 pism. d), g), h), i) a j) ZKPT.

29 KOHAJDA, M., KOTAB, P. In: BAKES, M., KARFIKOVA, M., KOTAB, P. a kol. Financni pravo. 6. vydani
[online]. Praha: C. H. Beck, 2012. s. 430.

21 Ibid.

22 Ibid.

23 Ibid.

24 Ibid.

295 Rozsudek Nejvyssiho soudu CR ze dne 30.03.2017 pod sp. zn. 29 Cdo 1738/2015 zrekapituloval obecné zavéry
o povaze opcni smlouvy a nastinil rizné moznosti konstrukce opcni smlouvy. Jedna se zejména o rozliseni, zdali
ma opcni smlouva povahu smlouvy o smlouveé budouci nebo jestli se jedna o smlouvu s odkladaci podminkou.
Dutsledek prvniho pfipadu je nutnost dalsiho samostatného pravniho titulu k ptfevodu podkladového aktiva, kdezto
ve druhém ptipad€ je samotnd opcni smlouva pravnim titulem k nabytim podkladového aktiva.

2% QOp. Cit. sub. 288.

27 Op. Cit. sub. 290.

2% HORACEK, T. §2140 [Piedkupni pravo] In: SVESTKA, J., DVORAK J., FIALA 1., a kol. Obcansky zékonik:
Komentdr. Svazek V [online]. Praha: Wolters Kluwer CR, 2014.
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V rdmci zkoumaného vzorku akcionaiskych dohod se opcni ujednani vyskytovala ve

formé vedlejsich ujednani akcionafské dohody?*’

a ptes obecné jednostrannou povahu opce, 1ze
konstatovat, ze op¢ni ujednéni byla zpravidla sjednavéna tak, aby strany disponovaly
identickymi opcemi, ve vztahu k piedmétu op¢niho ujednéni obsazeného v dané akcionarské
dohodgé.

Celkem dvanact zkoumanych akcionatskych dohod upravovalo opce, pticemz ve dvou
ptipadech se jednalo pouze o odkaz na existujici opcni ujedndni mimo vlastni akcionatskou
dohodu*®. Z divodu anonymizace mohl byt podrobné analyzovan piedmét opéniho ujednani
pouze v péti piipadech. Ve zkoumaném vzorku se vyskytovaly tyto modality op¢nich ujednéni:
1) opce na prodlouzeni akcionarské dohody, ii) opce k nabyti akcii a iii) opce k prodeji akcii.

Opce k prodlouzeni akcionaiské dohody byly podminény absenci existujiciho poruseni
akcionafské dohody a obsahovaly bliz§i podminky vlastniho uplatnéni opce, zejména pak lhiitu
a zpusob uplatnéni opce. Opce k nabyti akcii v cilové spolecnosti 1ze materialng ptirovnat k

% nebo k pravu odkupu (sell-out), pticemz blizsi rozliSeni povahy bude

piedkupnimu pravu’
zcela zalezet na sjednanych podminkach realizace opce jako takové. Prestoze byly v ostatnich
ptipadech bliz$i informace anonymizovany, mdm za to, Ze anonymizované op¢ni ujednani se
vztahovala zejména k nabyvani a prodeji akcii cilovych spole¢nosti. Povahové pak v ramci

ziskanych informaci ze zkoumaného vzorku akcionaiskych dohod pievazovaly call opce.>*?

5.5. Utvrzovaci mechanismy omezujici dispozici akcionafie s majetkovou ucasti
Tato subkapitola je vénovana utvrzovacim mechanismiim omezujici dispozici akcionare
v uz8im slova smyslu*®®, kterymi rozumim predkupni pravo, ujednani o tag-along a drag-along
pravech a pravo odkupu (sell-out). Domnivam se, ze zakladnim utvrzovacim mechanismem,
jenz omezuje akciondfe v dispozici s (jeho) majetkovou ucasti v cilové spoleCnosti, je
ptedkupni pravo (k akciim), které ve svém diisledku zaroven umoziuje piedchdzet zménam
v akcionafské struktuie cilové spolecnosti.
Na ziklad¢ ziskanych dat je patrné, Ze ujednani o predkupnim pravu je cCasto
kombinovano s dal§imi utvrzovacimi mechanismy ze tteti skupiny tak, jak byly uvedeny vyse.

Tyto rizné kombinace utvrzovacich mechanismi ve svém duasledku dédle omezuji dispozici

2% Obecné neni vylouceno, Ze bude opce ziizena samostatnou inominatni smlouvou viz op. cit. sub. 288.

300V jednom z t&chto piipadi akcionaiskd dohoda modifikovala jednotlivé aspekty jiz existujici opce.

301 Op. Cit. sub. 298.

302V kontextu zkoumaného vzorku se bud’ jednalo o opce na prodlouZeni trvani akcionaiské dohody jako celku,
nebo o opce k nabyti podkladového aktiva, kterym Ize v kontextu této prace rozumét akcie cilové spolecnosti.
303V &ir§im slova smyslu by mohly byt dale zahrnuty utvrzovaci mechanismy, které smluvné tuto dispozici
vylucuji, tedy ujednani o lock-upu a change of control. Témto utvrzovacim mechanismiim je vénovana samostatna
subkapitola 5.7 této prace, respektive jeji dil¢i ¢asti.
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akcionaft s akciemi v cilové spole¢nosti jako takovymi’*, zejména pak konstruuji specificky
subsystém uplatilovani prav z akcionatské dohody, kdyz realizace predkupniho prava miize byt
navazana na lhity k uplatnéni téchto dalsich utvrzovacich mechanismi. Ve vyzkumném vzorku
byla identifikovana ujednani o tag-along a drag-along pravech, o kterych lze fici, ze zpravidla
uritym zpusobem navazuji na jiz existujici predkupni pravo, a tim dale prohlubuji pravni
jistotu stran akcionaiskych dohod ve vztahu k dispozici s akciemi cilové spolecnosti. Oba tyto

395 nebot ujednani o tag-along

utvrzovaci mechanismy vykazuji identické rysy s opcemi
pravu®?® se podoba put opci*?’ a ujednani o drag-along pravu’®® se podoba call opci®®.
Samotna provéazanost ujednani o fag-along a drag-along ujednani s predkupnim pravem
je zpravidla zietelnd ze vzijemné podminénosti uplatnéni jednotlivych utvrzovacich
mechanismi. Pomyslnym protipélem k predkupnimu pravu pak bude pravo odkupu, které

konstruuje smluvni povinnost odkoupit akcie cilové spole¢nosti.*!”

5.5.1. Predkupni pravo

Zakonnad tuprava predkupniho prava je obsazena v obCanském zakoniku v ramci
vedlej$ich ujednani kupni smlouvy, a to konkrétné v § 2140 a nésledujicich obcanského
zakoniku. V souladu s § 2144 OZ lze predkupni pravo zfidit i1 jako pravo vécné. V kontextu
prava obchodnich korporacich Ize viak podle S. Cerné odligit jesté tieti modalitu predkupniho
prava, a to korporac¢ni predkupni pravo.’!!

Piestoze S. Cerna pojednava o korporaénich pravech v kontextu podilu ve spole¢nosti
s ru¢enim omezenym®'2, domnivam se, Ze obecné zavéry ke korpora¢ni povaze prav lze
analogicky aplikovat i v kontextu akciovych spole¢nosti s ptipadnymi odchylkami, které budou
spojené s povahou akcii, zejména pak v ptipad¢ korporacniho ptredkupniho prava.

Ptedkupni pravo lze definovat jako povinnost nabidnout ptekupnikovi véc, kterd je
pfedmétem predkupniho prava k (pfednostnimu) nabyti, pfiCemZ tato povinnost zpravidla

dospéje uzavienim smlouvy s koup&chtivym.>'* Predkupni pravo, na rozdil od jinych

304 Op cit. sub 48.

305 Viz subkapitola 5.4 této prace.

306 Op. cit. sub 79, s. 2.

307 Prodejni opce opraviiuje prodat akcie za pfedem danych podminek. Viz op. cit. sub 290

3% Op. cit. sub. 79, s.2.

309 Nakupni opce opraviiuje nakoupit akcie za predem danych podminek. Viz op. cit. sub 307.

310 Op cit. sub 39.

311 CERNA, S. O vécnych, obliga¢nich a korporaénich pravech k nevtélenému podilu ve spole¢nosti s ruéenim
omezenym — obecné a specidlné o predkupnim pravu [online]. Prdvni rozhledy, 2023, €. 9.

312 Tbid.

313 POROD, J. § 2140 [Ptedkupni pravo]. In: PETROV, J, VYTISK, M., BERAN, V. a kol. Obcansky zdkonik.
Komentar. 2. vydani (2. aktualizace) [online]. Praha: C. H. Beck, 2023.
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obdobnych institutii, nevytvaii nabyvaci pravo, které by zaviselo na rozhodnuti prekupnika.’!'*

Predkupni pravo lze dispozi¢né rozsifit i na jiné zpiisoby zcizeni.>'* Tento okruh jinych zpiisobti
zcizeni neni nikterak omezen, a proto si mohou strany akcionaiské dohody rozsitit nabidkovou
povinnost i na jiné zpisoby dispozice s véci.’!® Volba vlastni povahy predkupniho prava je
zéasadni, nebot’ predurcuje pravni dasledky jeho ptipadného porusSeni, a dale také postupy, jak
se domahat pravni ochrany, respektive katalog uplatnitelnych prav ze strany poskozeného.

V ptipad¢ poruSeni vécnépravniho predkupniho prava vznikd predkupnikovi pravo
retraktu, tedy pravo pozadovat, aby mu véc byla ze strany nového nabyvatele uplatné
pievedena.’!” Vécnépravni predkupni pravo nezanika jeho porusenim, nebot Ipi na véci jako
takové a zanikne pouze svou vlastni (Usp&$nou) realizaci.’!® Urcitou limitaci dopadt
véenépravniho predkupniho prava je pravidlo obsazené v § 1107 OZ, které se vztahuje k nabyti
vlastnického prava, respektive rozsahu ptevzatych zavad, vaznoucich na véci.*'® Na druhé

strané poruSenim obligaéniho piedkupniho priva pravo retraktu nevznika®?°. Poruseni

obligaéniho piedkupniho prava ma za nasledek vznik prava na néhradu $kody’?!

, pficemz
vlastnim porusenim piedkupniho prava nezanika povinnost dluznika ucinit fadnou nabidku ke
koupi, ta vSak bude ve vétsiné piipadii nesplnitelna.’>

Poruseni obliga¢niho pfedkupniho prava nebude mit vliv na platnost pfevodu dané véci,
dokonce nebude ani rozhodné, zda tfeti osoba, jez nabyla véc v rozporu s obligatnim
piedkupnim pravem, o tomto obligaénim predkupnim pravu védéla, & nikoliv.>** Obligaéni
predkupni pravo zanikne, nebot ze své povahy nepiisobi viigi tieti osob&.*** Specifickou
vyjimkou ztéto zasady bude pravidlo konstruované v § 2145 OZ, které obsahuje
nevyvratitelnou domnénku uzavieni smlouvy s rozvazovaci podminkou spocivajici v uplatnéni

predkupniho prava. M. Spackova pak k tomuto pravidlu dodava, Ze z praktického hlediska je

prvnim problémem prokazani védomosti o existenci pfedkupniho prava a druhym problémem

314 Op. Cit. sub. 298.

315 Viz § 2140 odst. 2 OZ.

316 Naptiklad se miize jednat o darovani, vklad do zakladniho kapitalu spole¢nosti nebo poskytnuti pfiplatku mimo
zakladni kapital.

317 POROD, J. § 2144 [Vécné piedkupni pravo]. In: PETROV, J, VYTISK, M., BERAN, V. a kol. Obcansky
zakonik. Komentar. 2. vydani (2. aktualizace) [online]. Praha: C. H. Beck, 2023.

318 HORACEK, T. § 2144 [Uginky vécného predkupniho prava] In: SVESTKA, J., DVORAK J., FIALA ., a kol.
Obcansky zdkonik: Komentdr. Svazek V [online]. Praha: Wolters Kluwer CR, 2014.

319 Rozsudek Nejvyssiho soudu CR ze dne 29.10.2020 pod sp. zn. 33 Cdo 1480/2020-I1.

320 Usneseni Vrchniho soudu v Praze ze dne 20.12.2016 pod sp. zn. 14 Cmo 493/2016

321 Ibid.

322 Op. cit. sub 313.

323 Op. cit. sub 320. Zavéry citovaného usneseni k disledkiim spojenym s poruSenim obligaéniho piedkupniho
prava jsou v kontextu této prace o to cennéjsi, kdyz predmétem vyse odkazovaného usneseni je poruseni
(obliga¢niho) ptedkupniho prava a ujednéani o lock-upu z akcionéiské dohody.

324 Tbid.
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je riziko zmaifeni realizace rozvazovaci podminky v disledku naslednych ptevodi.®?

Souhlasim s ndzorem J. Poroda, Ze Gcel § 2145 OZ spociva v zajisténi automatického rozvazani
pfevodni smlouvy pro ptipad, Ze koupéchtivy musel védét o existenci piedkupniho prava a ze
je nutné tuto podminku vykladat restriktivng.326

Na zéklad¢é mych zavéra uc¢inénych k povaze publikace akcionaiskych dohod v registru
smluv?’ se domnivam, Ze publikace akciondiské dohody, obsahujici ujednani o predkupnim
pravu, nemuze podminku ve smyslu § 2145 OZ naplnit, nebot’ je nutné tuto podminku vykladat
restriktivné*?8. PakliZe nedoslo k aplikaci rozvazovaci podminky spojené s piedkupnim pravem
podle stanov, které viak nebylo souc¢asné zapsano v obchodnim rejstiiku®?’, tak predpokladam,
ze tim spiSe je nepravdépodobné dovozeni splnéni této podminky v ptipadé (obliga¢niho)
ujednani o predkupnim pravu, které je obsazeno pouze v publikované akcionaiské dohode.
Tento zavér v§ak neni bezpodminecny, protoze bude vzdy nutné zohlednit konkrétni okolnosti
posuzovaného ptipadu. Nezavisle na dovozeni aplikovatelnosti § 2145 OZ, dojde k faktickému
poruSeni akcionarské dohody, které bude spojeno s moznosti uplatiiovat souvisejici prava,
zejména pak pravo na ndhradu Skody podle § 2913 OZ.

Ttetim typem ptedkupniho prava, o kterém lze uvazovat v kontextu jeho zfizeni ve

vztahu k akciim cilové spole¢nosti, je tzv. korpora¢ni ptedkupni pravo°.

Korporacni
ptedkupni pravo bude pomyslnym mezistupném mezi obligacni a korporacni modalitou
predkupniho prava. Domnivam se, Ze podobné jako vécné piedkupni pravo ulpiva korporacni
predkupni pravo na akciich®!, ale na rozdil od né&j, jeho poruseni neni spojeno s moznosti
realizace prava retraktu®*?, Predpokladam, e korporacni predkupni pravo nezanika v disledku
své realizace, ale bude trvat nadale, protoze jeho existence je svazana s osudem konkrétnich
ujednani o korporaénim predkupnim pravu ve stanovach cilové spole¢nosti.*** Tomuto zavéru
nasveédCuje 1 dikce ustanoveni § 14 ZOK, jeZ stanovi, Ze po dobu trvani jednoclenné spole¢nosti
se k omezeni prevoditelnosti neptihliZi.

Korporaéni ptredkupni pravo nezanikda okamzZikem, kdy se konkrétni osoba stane

jedinym akcionafem cilové spole¢nosti, ale jeho uprava se pouze po tuto dobu stane

325 Op. cit. sub 39.

326 POROD, J. § 2145 [Rozvazovaci podminka]. In: PETROV, J, VYTISK, M., BERAN, V. a kol. Obcansky
zakonik. Komentar. 2. vydani (2. aktualizace) [online]. Praha: C. H. Beck, 2023

327 Viz zavéry v subkapitolach 2.2.1 a 2.2.2 této prace.

328 Tbid.

329 Rozsudek Nejvyssiho soudu CR ze dne 09.12.2020 pod sp. zn. 27 Cdo 2927/2019.

30 Op. cit. sub 311.

31 Ibid.

332 Op. cit. sub 317.

333 Doba trvéani korpora¢niho predkupniho prava jej odliSuje od zbyvajicich modalit pfedkupniho prava.
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neucinnou.*** Disledky poruseni korporaéniho predkupniho prava by byly odvislé od existence
ptipadného zapisu do obchodniho rejstiiku, a dale od povahy konstrukce predkupniho prava ve
stanovach cilové spole¢nosti.’** Korporaéni ptedkupni pravo obsazené ve stanovach, které by
zarovenn nebylo zapsané v obchodnim rejstiiku cilové spole¢nosti, by bylo bez pravniho
vyznamu, a to 1 pies pfipadnou védomost tieti strany o jeho existenci, nebot’ zapis omezeni
prevoditelnosti akcii do obchodniho rejstiiku je vzdy konstitutivni povahy.>*

V kontextu akciového prava je vhodné se zabyvat piipustnymi moznostmi modalit
piedkupniho prava k akciim, které Ize v intencich platné pravni Gpravy platné sjednat. Zatimco
k podiltim ve spole¢nostech s rué¢enim omezenym lze podle S. Cerné ziidit predkupni pravo ve
viech tfech vyse nastinénych modalitach®¥’, tak v p¥ipadé akciovych spoleénosti tomu tak dle
mého nazoru nebude.

Tento postoj zaujimam na zéklad€ dikce § 32 odst. 5 ZOK, nebot’ zdkon o obchodnich
korporacich zfizeni vécnych prav neptipousti v ptipadé, kdy je podil pfedstavovan cennym
papirem nebo zaknihovanym cennym papirem. Zakon o obchodnich korporacich pak dale
stanovi, Ze prevoditelnost akcii 1ze v rdmci stanov cilové spolecnosti pouze omezit s tim, ze tato
omezeni jsou G¢inna zdpisem do obchodniho rejstiiku.®*® Z ustanoveni § 270 odst. 2 ZOK
vyplyva, Ze ucinnost omezeni pievoditelnosti akcii je ucinnd dnem zéapisu do obchodniho
rejstiiku, pfi¢emz judikaturni zavéry dale stavi na jisto, Zze ptredkupni pravo upravené ve
stanovach cilové spole¢nosti neni vécnépravnim piedkupnim pravem.*’

Dalsi specifickou otazkou spojenou s pfedkupnim pravem inkorporovanym do stanov
cilové spolecnosti bude jeho vlastni konstrukce. Z teoretického hlediska lze inkorporovat do

stanov piedkupni pravo svédcici konkrétni osob¢, anebo predkupni pravo navazané na vlastni

akcie v cilové spolecnosti, pficemz se domnivam, Ze tento rozdil mize mit zdsadni dopad pfii

334 paklize nedojde po dobu trvani jedno&lenné spolecnosti k vyjmuti ipravy (korporaéniho) predkupniho prava

ze stanov, tak k okamziku, kdy vznikne pluralita akcionaiti dojde automaticky k ,,0ziveni“ stavajici upravy
korporacniho piedkupniho prava ve stanovach cilové spolecnosti.

35S, Cerna zdiraziuje, ze korporaéni piedkupni pravo miize byt konstruovdno jako vlastni podminka
prevoditelnosti. Viz op. cit. sub 311.

336 Viz op. cit. sub 329, respektive body odiivodnéni 19 a 21.

37 Op. cit. sub 311.

38 Viz § 270 ZOK.

339 Rozsudek Nejvyssiho soudu CR ze dne 24. 2. 2010 pod sp. zn. 29 Cdo 1633/2008. Shodné STENGLOVA, 1.,
SUK, P. § 270 [Omezeni pievoditelnosti akcii na jméno]. In: STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., a kol.
Zakon o obchodnich korporacich. Komentat. 3. vydani [online]. Praha: C. H. Beck, 2020.
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posuzovani piipadnych uginkd predkupniho prava®*’. S. Cerna korporaéni povahou prava
rozumi jeho integraci do stanov, kde bude tvofit jeho materialni sou¢ést.*!

K. Ronovska a B. Havel déli ujednani obsazend ve stanovach podle jejich povahy a
vztahu k materidlnimu jadru zakladatelského pravniho jednani, pficemz skutecna povaha
ustanoveni by méla byt reflektovana v rozdilném piistupu ke zptisobu a vlastnim metodam
vykladu téchto ujednani.**? Toto déleni vychazi z premisy, Ze kazd4 obchodni korporace miize
mit pouze jedno zakladatelské pravni jednani, kde mohou byt vnitini korporacni pravidla
,,obalena* dal§imi ujednanimi, ktera vSak nutné nemusi byt korporatniho charakteru.’*

K. Ronovské a B. Havel dale poukazuji, Ze je nutné rozliSovat doprovodna ujednani,
které jsou soucasti stanov>**, a doprovodna ujednani**, ktera byla do stanov pouze vlozena.>*
Podle této logiky se domnivam, ze by na ujednani zakladajici ptredkupni pravo piimo k akciim
jako takovym mélo byt nahliZeno spise optikou pravidla tvoficiho soudast stanov**’, kdezto v
ptipad¢€ ujednani o predkupnim pravu, které by bylo sjednéno ve prospéch konkrétni osoby, by
mélo byt spiSe nahlizeno jako na ustanoveni vloZzené do stanov>*.

Nezavisle na dovozeni vlastni povahy téchto variant inkorporovanych ptedkupnich prav
se domnivam, Ze v obou piipadech by zépisem do obchodniho rejstiiku cilové spolecnosti
vzniklo platné omezeni prevoditelnosti akcii. Zastdvam nazor, ze korporacni povaha
predkupniho prava svazaného s akciemi jako takovymi lze dovodit bez dal§iho, nebot’ nebude

pochyb o tom, Ze se jedna o materidlni sou¢ast stanov>*

. V ptipad¢ ptedkupniho prava svédcici
konkrétni osobé bude nutné zkoumat vlastni povahu tohoto pravidla, nebot’ by se mohlo jednat

,pouze* o vlozené obligacni ujednani.*® Piesto se viak domnivam, Ze zapisem predkupniho

340 ptedkupni pravo svédeici konkrétni osob& Ize vnimat optikou obligaéniho pfedkupniho prava, kdezto v pfipadé
predkupniho prava svazaného s akciemi jako takovymi by se jednalo o optiku vécnépravniho pfedkupniho prava.
341 S, Cerna tento zavér ¢ini v souvislosti se spole¢enskou smlouvou spoleénosti s ruéenim omezenim. Za uéelem
zachovani prehlednosti v§ak uzivam pojmu stanovy. Viz op. cit. sub 311.

32 RONOVSKA, K., HAVEL, B. Povaha a pravidla vykladu (nejen) zakladatelskych pravnich jednani
soukromych korporaci [online]. Pravni rozhledy, 2016, ¢. 18.

343 Ibid.

34 V kontextu déleni ujednani obsaZenych ve stanovach podle K. Csacha a B. Havla se jednad o skupiny b)
odchylky od dispozitivnich pravidel a c) dalsi dispozitivni pravidla. Viz op. cit. sub 12.

345 Ibid. Na zdkladé déleni podle K. Csacha a B. Havla se bude jednat o skupinu d) upravujici dalsi otazky, které
zakon neptfedpoklada.

346 Op. cit. sub 342.

347 Tbid.

348 Tbid.

349 Op cit. sub 341 ve spojeni s op. cit. sub 342.

330 Op. cit. sub 342.
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prava do obchodniho rejstiiku (i v pfipadé vlozeného obligacniho ujednéni o predkupnim
pravu®®!) dojde k zesileni*>? jeho povahy na korpora¢ni predkupni pravo®3.

Ve svétle vySe uvedeného dospivam k nazoru, ze ptedkupni pravo k akciim muze byt
ziizeno bud’ jako obliga¢ni, nebo korporac¢ni. V kontextu vyzkumné Césti této prace jsou
ujednani o predkupnim pravu pouze obligacni povahy, nebot’ k jejich ujednani dochazi mimo
stanovy cilové spolecnosti. Na zdkladé syntézy vyse uvedenych zavéra se domnivam, ze jediné
logicky ptipustné feSeni je povazovat predkupni pravo k akciim, které je obsazeno ve stanovach
a které je zaroven zapsano v obchodnim rejstiiku, za korporacni piedkupni pravo.

Zkoumany vzorek akciondiskych dohod obsahoval celkem v osmnacti piipadech
ujednani o predkupnim pravu, pricemz v deseti ptipadech bylo toto predkupni pravo rozsifeno
ve smyslu § 2140 odst. 2 véty prvni OZ.>>* Pocetnost vyskytu rozsifovani predkupniho prava
ujednani o ptredkupnim pravu. Za zminku stoji ptipad rozsiteni predkupniho prava i na ptevody
jednotlivych samostatné prevoditelnych prav z akcii.’*> V n&kterych ptipadech bylo predkupni
pravo vyrazné€ji modifikovano, napiiklad tim, ze se nevztahovalo na pfevody mezi spojenymi
osobami. Tato modifikace pak umoZiovala zjednoduseny proces vnitroskupinovych
pievoda® .

Ujednani o predkupnim pravu byla zpravidla spojena s rozsdhlou informac¢ni povinnosti
ve vztahu kujednanym podminkam pievodu a zejména pak s povinnosti identifikovat
koupéchtivého. Lhuta k realizaci ptredkupniho prava se pohybovala v fadech mésici, kdy za
pomyslny median Ize oznacit lhitu o délce tif mésich od doru€eni vyzvy k uplatnéni
predkupniho prava. Vztah ptedkupniho prava k tag-along a drag-along ujednanim bude
rozebrdn nize v ramci subkapitol, které se témito utvrzovacimi mechanismy zabyvaji.
V jedendcti akcionarskych dohodach bylo predkupni pravo dale utvrzeno smluvni pokutou.

Poruseni piredkupniho prava sjednaného v ramci akcionéiské dohody nebude mit vliv
na platnost smlouvy o pfevodu akcii v cilové spolecnosti, ktera byla uzaviena v rozporu s timto

predkupnim pravem. Dusledkem takového pievodu, v rozporu s pfedkupnim pravem, bude

351 Ibid.

352 Ibid. K. Ronovska a B. Havel uZivaji pro toto v¢lefiovani pravidel terminu ,,zvécnéni (reifikace)*.

353 S ohledem na vyse uvedené zavéry se nemiize jednat o vécné pravo, nebot’ jeho sjednani neni z dikce zakona o
obchodnich korporaci v ptipadé akciovych spolecnosti pfipustné.

334 Viz piiloha &. 3 této prace.

355 Ibid.

336 predkupni pravo pak vykazovalo podobnost s ujedndnim o change of control, respektive obdobné upravovalo
moznost tzv. ,,povolenych prevodi®. Blize viz zavéry subkapitoly 5.7.2 této prace
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moznost uplatnéni prav spojenych s porusenim smluvnich povinnosti obsazenych v konkrétni

akcionatské dohode®’.

5.5.2. Pravo odkupu (sell-out)

Pravo odkupu Ize obecné charakterizovat jako zvlastni podminéné pravo minoritnich
akcionait, které slouzi k jejich ochrané, jehoz obsahem je pravo pozadovat odkup jejich
majetkové casti v cilové spolecnosti (akcii), kterému na druhé stran¢ odpovida povinnost
majoritniho akcionafe jejich majetkovou ucast odkoupit.*>® Pravo odkupu je v tuzemské pravni
tpravé zakotveno v zdkon& o obchodnich korporacich, a to v souvislosti s vytésnénim®*® a
v souvislosti s podstatnym zhorSenim postaveni ovladané osoby v dasledku uplatiovani vlivu
ovladanou osobou.’®® Ptestoze tyto instituty jsou nazyvany pravem na odkup, respektive
pravem odkupu, jednd se zdsadné o ekvivalentni institut v obou ptipadech®®!. Materialni
podstatou tohoto institutu je ukonceni tucasti v cilové spolecnosti za ,spravedlivych

k“S 62

podmine , pficemz se ale zakonné podminky jejich vlastni realizace v obou piipadech

zé4sadné 1i§1.%%

Tyto odlisné podminky je potfebné vnimat v kontextu ucelu jednotlivych ustanoveni,
kdyZ se odliSuji zejména v okamziku, kdy lze jednotliva prava uplatiiovat. V ptipad¢ prava
odkupu je rozhodné, jestli jsou naplnény podminky k moznosti realizace vytésnéni podle § 375
ZOK. Zjednoduseng lze tedy fici, Ze podminkou uplatnéni prava odkupu je existence hlavniho
akcionate.>** V disledku vnitini provadzanosti podminek k vlastni realizaci prava odkupu a
prava vytésnéni dochazi k jejich vzajemnému vyvazovani.>®® Naproti tomu v piipadé prava na
odkup neni rozhodné, jakou podobu ma akcionafska struktura cilové spolecnosti, ale pouze
skute¢nost, zdali doslo k podstatného zhorseni postaveni akcionafe ovladané osoby v disledku
uplatiiovani vlivu ovladajici osobou.*¢

M. Spagkova pak vyzdvihuje rozdilny okamzik rozhodny pro valuaci majetkové ucasti

v cilové spolecnosti, kdyZ v ptipadé prava na odkup dochdzi k fixaci ceny na okamzik pted

357V obecné roviné se bude jednat o poruseni smluvni povinnosti (viz § 2913 OZ), ale nelze pfedem vyloudit ani
poruseni jinych sjednanych utvrzovacich mechanismi. Viz op. cit. sub 39.

358 SPACKOVA, M. Préavo sell-out z pohledu teorie a praxe [online]. Casopis pro pravni védu a praxi, 2017, &. 1.
3% Viz § 395 ZOK

360 Viz § 89 a nasl. ZOK.

361 Op. cit. sub 358.

362 SUK, P. § 395 [Pravo odkupu]. In: STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., a kol. Zdkon o obchodnich
korporacich. Komentar. 3. vydani [online]. Praha: C. H. Beck, 2020.

363 Op. cit. sub 358.

364 Viz § 375 ZOK.

365 Op. cit. sub 358.

3% Ibid.
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naplnénim zakonné podminky spocivajici v podstatném zhorSeni postaveni cilové
spole¢nosti.’®” Problematickym aspektem prava na odkup viak bude dle mého nazoru otazka
vykladu neurcitych pravnich pojmu, které § 89 ZOK obsahuje. Tento problém zejména nastane
v ptipad¢, ze ovladana osoba nebude souhlasit s tim, ze doslo k naplnéni jedné z ptedjimanych
podminek podle § 89 ZOK?*®® jako podminka realizace prava na odkup. Ur¢ité vykladové
voditko pak v kontextu vykladu téchto podminek stanovi § 90 ZOK, kde je mimo jiné
konstruovana nevyvratitelnda domnénka zhorSeni postaveni v disledku upadku ovladané
osoby.>¢’
Pro ucely této subkapitoly, respektive pro ucely vyhodnoceni provedené¢ho vyzkumu
akcionafskych dohod budu prdvem odkupu rozumét takové smluvni ujednani stran, které bude
obsahovat ujednani o podminkach za kterych lze ukoncit ucast (alespon jedné) smluvni strany
v cilové spole¢nosti, respektive bude zakladat pravo pozadovat odkup majetkové ucasti v cilové
spole¢nosti nebo povinnost takovy pievod zrealizovat. Pravo odkupu lze obecné sjednat bud’
jako inominatni smlouvu®’’, nebo inominatni vedlejsi ujednani®’!.

Pravo sell-outu sjednané v ramci akcionatskych dohod bude vylu¢né obliga¢ni povahy.
Z diivodu absence obecné soukromopravni Gpravy aplikovatelné na pravo sell-outu bude vlastni
obsah tohoto prava odkazan na podrobnou smluvni upravu.®’? Pravo sell-out se bude v kontextu
ostatnich institutli soukromého prava nejbliZze podobat ujednani o vyhradach zpétné koup&®”® a

zpétného prodeje®’

. V tomto kontextu je nutné zminit nadzor T. Horacka, ze je nutné zasadné
odliSovat obdobné instituty od institutu vyhrady zpétné koupé, pti€¢emz jako hlavni délici
kritérium spatiuje vlastni ucel t&chto institutii.’’> Na zakladé této myslenky lze dojit k zavéru,
7e instituty a ujednani, které se povahovée blizi k zdkonem upravenym institutim s nimi nelze
jen na zaklad¢ této podobnosti zaménovat. Kromé vlastniho tcelu téchto institutd je z mého
pohledu vyznamna vlastni konstrukce ujednaného prava, kdyZ v ptipad¢ prava sell-outu je
zpravidla jeho vlastni realizace podminéna, pfi¢emZ rozsah a podoba podminek uplatnéni je

ponechéna na liboviili stran. Absence blizsi vyslovné zdkonné upravy prava sell-outu stranam

dovoluje pravu sell-outu ,vtisknout* pozadovanou podobu, kterou bude dochazet ke

367 Ibid.

3% Neur¢itymi pravni pojmy budou v kontextu citované problematiky ,,podstatné zhorSeni postaveni spole¢niki
ovladané osoby* a ,,jiné podstatné poskozeni jejich opravnénych zajma“.

399 Viz § 90 odst. 3 ZOK.

370 Op. cit. sub 39.

371V ptipadé zkoumanych akcionaiskych dohod se bude jednat vyluéné o jejich vedlejsi ujednani.

372 Op. cit. sub 39.

33 Viz § 2135 OZ.

374 Viz § 2139 OZ.

35 HORACEK, T. § 2135 [Uginky vyhrady zpétné koupé&] In: SVESTKA, J., DVORAK J., FIALA J., a kol.
Obcansky zdkonik: Komentdr. Svazek V. [online]. Praha: Wolters Kluwer CR, 2014,
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kone&né modifikaci tohoto ujednani v ndvaznosti na zamysleny ucel jeho sjednani*’¢. Pravo
sell-outu je v tomto kontextu mozné modifikovat volné a nebude muset slouzit jen jako nastroj
na ochranu minoritnich akcionait*”’, tak jak tomu je v pfipadé zdkonné upravy, ale miize se
jednat o plnohodnotny utvrzovaci mechanismus, ktery bude pod pohrizkou realizace
sjednaného prava vynucovat vlastni dodrzovani akcionaiské dohody. Zasadni koncepcni
otazkou je pak stanoveni aktivacnich podminek prava sell-outu, nebot jejich pfisnost ve svém
disledku vtisknou pravu sell-outu jeho vyslednou podobu a povahu.

Ve zkoumaném vzorku se (obligacni) pravo sell-outu vyskytovalo celkem desetkrat,
piicemz zadné ze téchto ustanoveni nebylo anonymizovano. V Sesti piipadech bylo ujednéni o
sell-outu sankéni povahy. Ve zbylych Ctyfech ptripadech byl sell-out sjedndn za jinym nez
sank&nim uéelem?’®.

Ve zkoumaném vzorku byly identifikovany dvé specifické modality prava sell-out, kdyz
tyto obsahovaly zivazek neuskutecnit po sjednanou dobu kroky sméfujici k nucenému

37 po¢inaje okamzikem, kdy by

prechodu ucastnickych cennych papirtt pomoci squeeze-outu
bylo mozné toto pravo poprvé vyuzit. Dochazi tedy ke zptisnéni podminky realizace zdkonného
prava odkupu skrze smluvni ujedndni, jehoz materidlnim obsahem je zavazek nevykonat
zdkonem piiznané pravo po smluvné sjednanou dobu. M. Spackova dochazi k nazoru, Ze je
mozné smluvné upravit zakonné pravo squeeze-outu, kdyz pripousti platnost ujednani zvyseni
prahové hranice pro jeho realizaci, ale zdsadné vyluuje moznost smluvniho sniZeni této
prahové hranice.*®® Domnivdam se, Ze tyto identifikované piipady obliga¢niho zptisnéni
podminek vytésnéni, které ve svém vysledku zvyhodnuji minoritni akcionate, budou platna,
nebot’ skrze aplikaci matice kogentnosti, nelze dojit k jinému zavéru nez, Ze takova modifikace
nikterak nenarusuje smysl a Gcel zakonné Upravy squeeze-outu. Tato modifikace je zaroven
pouhym obligaénim omezenim, které vSak nevylucuje vlastni realizaci prava hlavniho
akcionafe, pouze sjeho vykondnim (a tedy s poruSenim ujednan¢ho smluvniho zavazku)
spojuje dalsi predem sjednané cinky>®!. Sjednany zavazek tedy nezasahuje do podstaty prava
hlavniho akcionafe vytésnit minoritni akcionate ve smyslu § 375 ZOK.

Podminky realizace sell-outu v akcionaiskych dohodach byly zpravidla navazany na

ucel ujednaného prava odkupu. V ptipadech, kdy se jednalo o sank¢ni utvrzovaci mechanismus,

376 Naptiklad se mize jednat pravo odkupu ve formé tzv. ,,survivorship arrangement. Viz op. cit. sub 79.

377 Op. cit. sub 358.

378 Jednalo se bud’ o opatieni pfedchazejici patovym situacim nebo o zdvazek neprovést squeeze-out. Viz piiloha
¢. 4 této prace.

379 Jedna se 0 90% podil na zakladnim kapitalu a hlasovacich pravech v cilové spole¢nosti. Viz § 375 ZOK.

380 SPACKOVA, M. Smluvni moznosti limitace prava squeeze-out [online]. Obchodnéprdvni revue, 2017, &. 1.
381 Dodrzeni tohoto zdvazku bylo déle utvrzeno smluvni pokutou. Viz pifloha &. 4 této prace.
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byla mozZnost realizace prava sell-outu podminéna existenci nenapraveného poruseni
akcionafské dohody, pricemz predmétem ujednani byla i1 blizsi specifikace téchto poruseni,
které by mohly vést k realizaci prava sell-outu. Koncept podminéni realizace prava sell-outu
nenapravenym porusenim akcionaiské dohody implikuje, Zze v pifipadech existence této
podminénosti se jedna o sank¢éni utvrzovaci mechanismus posledni instance. Tato konstrukce
ultimatné mize smétovat az k ukonceni akcionarské dohody, respektive k uplatnéni prava sell-
outu, které ve svém disledku muize vést az k nucenému ukonceni majetkové ucasti

»problematickych* akcionara.

5.5.3. Ujednani o tag-along pravu

Obsahem ujednani o tag-along pravu je konstrukce smluvniho mechanismu, ktery se
dle mého nazoru podoba opcim®®? a které spo¢ivd v moznosti ,ptipojit se* k prodeji akcii
v cilové spole¢nosti a pozadovat odkoupeni své majetkové casti v cilové spolecnosti od treti
osoby za stejnych podminek®®>. M. Spadkova oznacuje ujednani o tag-along pravu sell-outem
svého druhu®®*. Domnivdm se, Ze piestoze tag-along ujednani a sell-out vykazuji uréitou
podobnost, tak toto pfirovnani neni zcela piiléhavé, protoze fag-along pravo je zpravidla
navazano na piedkupni pravo, respektive na jeho nevyuziti.’®> Vlastni teoretickd konstrukce
tag-along prava je podle mého nézoru vice ptipodobitelné podstaté predkupniho prava z diivodu
nutnosti prevodu akcii cilové spole¢nosti tieti osobé, ptfi¢emz predpokladam, ze existence
probihajiciho pfevodu bude prvnim piedpokladem k realizaci fag-along prava. DalSim
pfedpokladem bude nerealizace (ptipadného) pifedkupniho prava, nebot’ jak bylo naznaceno
vySe, predkupni pravo, fag-along a drag-along ujednani jsou Casto vzajemné provazany do
kaskadovitého mechanismu podminek ukonceni Gi€asti v cilové spolecnosti, a to za podminky,
7e jsou tato ujednani soubéZné upravena v akciondiské dohod€. Zasadni rozdil mezi sell-out
pravem a tag-along pravem spatiuji v osobé, jeZ bude nabyvat Gcast v cilové spolecnosti.
V piipadé sell-out prava bude touto osobou tataZ osoba, které pravo svéd¢i, ale v ptipad¢ fag-
along ujednani se bude jednat o jinou (tfeti) osobu, stojici mimo pravni vztah zaloZeny fag-
along ujednanim. V této trojstrannosti fag-along ujednani spatfuji paralelu s predkupnim

pravem.

382 Tag-along pravo lze oznadit za podminéné opéni ujednani ve formé put opce. Viz op. cit. sub 79.

383 Op. cit. sub 39.

384 Ibid.

385V piipadé vyuziti pfedkupniho prava nedojde k realizaci pievodu na tieti osobu, kde by mohlo dojit k aktivaci
tag-along ujednani.
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Ujednani o tag-along pravu lze nazyvat dopliikovym ujednanim, nebot’ je obvykle
kombinovano s predkupnim pravem, respektive sjeho nevyuzitim.’*¥¢ V ptipadé nevyuziti
pfedkupniho prava k pfevadénym akciim a za soucasného vyuziti fag-along ujednani ma
prevadéjici akcionai povinnost zajistit prodej akcii i pro akciondie, jenz vyuzil tag-along
ujednani.*®” Domnivam se, Ze tag-along pravo obsahuje povinnost prodavajiciho (povinného)
akcionafe soub&zné s vyjednavanim podminek jeho pfevodu vyjednat i ptipadny odkup akcii
ostatnich (opravnénych) akcionait, kteti mohou vyuzit tag-along pravo, respektive povinnost
udinit jejich jménem (podminénou) nabidku na odkup takovych akcii**®. Ugel tag-along prava
1ze spatfovat v poskytnuti moznosti opravnénym akcionaiam ukoncit ticast v cilové spolecnosti
v piipad€, ze by mélo dojit ke zméné v akciondiské struktufe v cilové spolecnosti. Tento
utvrzovaci mechanismus muize nepiimo ovliviiovat schopnost akcionait vyjednavat podminky
ptevodu akcii v cilové spolecnosti, kdyZ obsahuje povinnost piedjednat prfevody akcii v cilové
spole¢nosti, které by byly dotéeny fag-along pravem s potencidlnimi zajemci o nabyti Gcasti
v cilové spolecnosti, pfi¢emz s vyhradou jejich pfedchoziho uplatnéni.

V ramci zkoumaného vzorku mohlo byt bliz§i analyze podrobeno fag-along pravo
pouze ve Ctyfech ujednénich, a to i pfes fakt, ze se vyskytovalo celkem v deviti akcionafskych
dohodach. Zbyvajici ujednani byla anonymizovéana. Zkoumana ujednéni v sobé materializuji
pravo pozadovat zajisténi odkupu za stejnych podminek, pticemz v jednom piipadée se jednd o
jednostranny utvrzovaci mechanismus. Jako logické se pak jevi navazani ujednani o tag-along
pravu na nevyuziti predkupniho prava k prevadénym akciim.**” V ramci zkoumaného vzorku
se objevila 1 smluvni limitace prahové hodnoty k uplatnéni tag-along prava. Zkoumana
ustanoveni upravuji lhiitu a formalni podminky k uplatnéni prava. Vnitini logicka konstrukce
ujednani o fag-along pravech navazuje na lhiity k uplatnéni predkupniho prava, nebot’ z obecné
podstaty téchto instituti dochazi kjejich vzidjemnému vyloudeni.*®® Piedpokladam, Ze
v kontextu akciovych spolecnosti lze tag-along ujednat platn€ pouze obligacné v ramci
akcionatské dohody. Tento zaujimam, nebot’ se domnivam, ze pfipadné inkorporace ujednani
o tag-along pravu do stanov cilové spole¢nosti by byla pouhym vloZenim doprovodného

pravidla®”!.

386 Op. cit. sub 39.

387 Ibid.

388 VAN DER ELST, CH., VAN DEN STEEN, L. S. F., Opportunities in the M&A Aftermarket: Squeezing Out
and Selling Out [online]. Ghent: Department of Business Law 2006.

389 Viz piiloha &. 5 této prace.

390 Teoretickou vyjimkou by byla povinnost akcionafe nabyt akcie, po uplatnéni tag-along jinym akcionafem. Tato
situace by vSak dle mého ndzoru neméla nastat, paklize nedojde k ptekryvani ptedkupniho prava a tag-along prava.
391 Op. cit. sub 345 ve spojent s op. cit. sub 342.
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5.5.4. Ujednani o drag-along pravu

Drag-along pravo lze vnimat jako pomyslny protipdl k fag-along pravu, nebot’ v sobé
materializuje povinnost akcionaie prevést svou ucast na cilové spolecnosti, a to za predem
smluvenych podminek. Drag-along ujednani 1ze vnimat jako podminénou call opci sjednanou
ve prospéch tieti osoby.?*? Obecné l1ze konstatovat, e neni pfedem uréen, ani omezen okruh
osob, které by mohly byt potencidlné¢ oznaceny pii realizaci drag-along préva ze strany
akcionare, kterému drag-along ujednani svédci. Zaroven ale neni vylouceno, Ze dojde
k ptevodu akcii v cilové spolecnosti, pfi kterém nedojde k realizaci drag-along prava. Opacné
k zavérim, které jsem ucinil v subkapitole vénujici se ujednani o tag-along pravu®®® se
domnivam, ze existence drag-along ujednani ve prospéch prodavajiciho (majoritniho)
akcionafe mize pozitivné ovliviiovat jeho vyjednéavaci pozici s piipadnymi zajemci o nabyti
majetkové ucasti v cilové spolecnosti. Realizaci drag-along ujednani dojde k usnadnéni
procesu nabyvani az 100 % akcii v cilové spole€nosti ze strany investora. G. Chemla pak
pripodobiiuje drag-along ujednani ke squeeze-outu, kdyz efektivné umozituje novému
akcionafi nabyt az 100% podil v cilové spole¢nosti.*** K tomuto je viak nutné dodat, Ze na
rozdil od Gpravy squeeze-outu neni rozhodné, kolik akcii vlastni majoritni akcionaf, protoze
drag-along pravo bude obligacni povahy a bude v intencich akciondiské dohody platné
nezavisle na aktualnim rozlozeni akcionatské struktury.

Na rozdil od tag-along prava vsak podle G. Chemly nemusi dochéazet k ptfevodu za
dohodnutou jednotkovou cenu akcie, ale za cenu stanovenou ocenénim t&chto akcii.**> Mam za
to, ze teoretické zavéry k podobnosti konstrukce fag-along préva a predkupniho prava lze
analogicky uplatnit i pro drag-along pravo®®®, byt' v piipadé tohoto institutu je dle mého nazoru
podobnost k sell-out pravu zietelnéjsi, ¢im koncentrované;jsi bude akcionatska struktura cilové
spole¢nosti.**” Nic viak nebrani sjednani drag-along prava nezavisle na akcionai'ské strukture
cilové spolecnosti. S ohledem na tcel drag-along klauzuli je pravdépodobné, ze budou

zpravidla vyuZzivany v ptipadé€ akcionarskych dohod, které budou uzavirany mezi akcionafem,

32 Op. cit. sub 79, s. 27.

393 Viz polemika o sekundérnim G¢inku tag-along klauzule v subkapitole 5.5.3 této prace.

394 Op. cit. sub 79, s. 24. Citovana pasaz hovoii o nabyti ,,kontrolniho baliku* akecii, kterym rozumim v kontextu
¢eského pravniho prostiedi 90% podil na zakladnim kapitalu a hlasovacich pravech v cilové spolecnosti ve smyslu
§ 375 ZOK.

395 Ibid.

3% Viz uvod subkapitoly 5.5.3 této prace, kde polemizuji nad zavéry M. Spackové k povaze tag-along prava jako
obdoby sell-out prava.

37 Tato podobnost je zieteln&jsi s vétsi koncentraci akcionaiské struktury. V piipadé, Ze majoritni akcionaf bude
splni podminky pro squeeze-out podle § 375 ZOK, stane se ujedndni o drag-along pravu doslova obligacni
alternativou k procesu vytésnéni.
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jenz bude vlastnit vétsinu akcii*”® a ostatnimi minoritnimi akcionafi, kteii se budou nachazet ve
slabsi vyjednavaci pozici.

Ve zkoumaném vzorku bylo identifikovano celkem pét ujednani k drag-along pravu,
ale pouze jedno z nich mohlo byt podrobeno bliz§imu zkoumani, nebot’ obsah zbylych ujednéani
byl anonymizovan. Jako relevantni obsah zkoumaného ujednani povazuji povinnost umoznit
nabyti 100% podilu na cilové spole¢nosti, ktery ma byt umoznén za stejnych podminek a
stejnou cenu, pficemz pravo muze byt realizovano za souc¢asného nevyuziti predkupniho prava
a tag-along prava.>”

Z divodu anonymizace obsahu zkoumanych ujednédni nelze blize popsat vztah drag-
along prava ke smluvni pokuté.*®® Déle kvili absenci vétsiho poétu zkoumanych ujednani o
drag-along pravech nelze pouzit deduktivni a syntetické metody na zéklad¢ analyzy obsahu
jednotlivych ustanoveni. Nehledé¢ na velikost zkoumaného vzorku povazuji za relevantni
informaci skutecnost, Ze akcionaiské dohody, které obsahovaly ujednani o drag-along prévech,
zéroven upravovaly ujednani o fag-along pravu.**! Tento poznatek neni samostatné dostate¢ng
reliabilni a validni, a to z diivodu zanedbatelné velikosti vyzkumného vzorku akcionaiskych
dohod s drag-along ujednanim. VySe nastinény zavér o mozné komplementarité tag-along a
drag-along ujednani podporuje zavéry polemiky o moznosti kaskadovité strukturace ujednani
0 drag-along a tag-along a predkupniho prava. Dal§im podplrnym argumentem muze byt
skute¢nost, ze si tyto instituty neodporuji, ba naopak se i logicky navzajem dopliiuji a ve svém
celku mohou vytvofit specifickou vnitiné koherentni obliga¢ni tpravu ve vztahu k ukonceni
Gcasti v cilové spole¢nosti.*”? Domnivam se, Ze drag-along ujednani lze obecné platné sjednat
pouze s obligacnimi u¢inky, a to na zakladé¢ stejnych argumenti, které byly rozebrany vyse ve
vztahu k ujednani o tag-along pravu.*®* Mozné vykladové obtize se mohou pojit s moZznou
inkorporaci ujednani o drag-along pravu, jez by materiadlné obsahovalo zdkonnou Upravu pro
squeeze-out podle § 375 ZOK do stanov akciové spolecnosti. Mam za to, Ze i v tomto ptipadé

se bude jednat pouze o vloZeni obliga¢niho ujednani do stanov cilové spole¢nosti*®, nebot

398 Neni vylouceno, Ze se bude jednat pfimo o hlavniho akcionafe. Viz op. cit. sub 364.

399 Viz ptiloha ¢. 6 této prace.

400 Thid.

401 Viz ptiloha €. 1 ve spojeni s piflohami ¢. 5 a €. 6 této prace.

402 M4 domnénka se zakldd4 na vychozim vztahu mezi pfedkupnim pravem, tag-along pravem a drag-along
pravem. Realizace fag-along prava je zpravidla podminéna nerealizaci ptedkupniho prava a realizace drag-along
prava je zpravidla podminéna nerealizaci tag-along prava. Tento trojstupfiovy systém umoznuje akcionafi zvazit,
zdali pfednostné nabude nabizené akcie v cilové spolecnosti, nebo se rozhodne k této nabidce ptipojit, a v posledni
fad¢ muze byt dokonce nucen se k nabidce ptipojit.

403 Viz argumentace v zavéru subkapitoly 5.5.3 této préce.

404 Op. cit. sub 342.
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takové o ustanoveni vytvaii obligaéni paralelu k zakonné upravé vytésnéni*®, ktera viak nepatii

mezi obligatorni nalezitosti stanov akciové spolecnosti.

5.6. Ujednani o FeSeni patovych situaci

Patovou situaci (deadlock) 1ze zjednoduSen¢ nazvat takovou situaci, pfi které nastane a
trva rozhodovaci paralyza na urcité urovni korporatni struktury cilové spolec¢nosti. V ptipadé
akciovych spolecnosti piijde zpravidla o situaci, kdy nelze pfijmout potfebné nebo vyzadované
rozhodnuti na valné hromadé pro rozpory mezi akcionafi.**® Nelze viak vylougit jiné zp@isob
vzniku deadlocku v cilové spole¢nosti, a to napiiklad ve formé board of director deadlocku,
kterym je mySlena paralyza rozhodovani na urovni volené¢ho orgdnu, zejména v piipadé
kolektivniho statutirniho organi.*?? Jelikoz existuji pouze teoreticka vychodiska, co lze oznaéit
za patovou situaci (deadlock), je tak zpravidla na strandch akcionaiskych dohod smluvné
vyplnit obsah tohoto neurcitého pravniho pojmu a déle sjednat si mechanismy a postupy k jeho
feseni. %
V kontextu této subkapitoly je na misté upozornit na rozhodnuti Vrchniho soudu
v Olomouci*?”, jehoz odiivodnéni naznaduje, Ze zaloba na nahrazeni projevu viile nemiize byt
uspésna v pripade€, ze patova situace vznikne v disledku obsahu zakladatelského pravniho

10 za soucasné absence povinnosti hlasovat ur¢itym zptisobem*!!. Pro tispéch Zaloby na

jednani*
nahrazeni projevu viile je v ptipadé pretrvavajiciho deadlocku (na Grovni spole¢nikil) zasadni
existence povinnosti, ktera je v rozporu s pretrvavajicim deadlockem, pticemz takova povinnost
miize byt ujednana v ramci akcionaiské dohody*'?. Za hlavni vyhodu inkorporace ujednani o
feSeni deadlocku do akcionafskych dohod povazuji skutecnost, ze v drtivé vétSin€ pripadi je
uyjednani vkladano za ucelem feSenim problémil pro futuro a bez existence soucasnych
konkrétnich spori mezi stranami. V absenci pfipadnych sporti shleddvam motivaci stran

akcionafskych dohod k nalezeni konsenzu ohledn€ vlastniho obsahu ujednani o feSeni

deadlocku, nebot’ budou mit zpravidla zdjem na uzavieni akcionarské dohody jako celku.

405 Viz § 375 ZOK.

406 Rozhodnuti Nejvyssiho soudu CR ze dne 25.11.2013 pod sp. zn. 29 Cdo 4235/2013.

407 SHISHIDO, Z. In: SHISHIDO, Z., FUKUDA, M., UMETANI, M. Joint Venture Strategies [online].
Cheltenham: Edward Elgar Publishing, 2015. s. 190.

408 Viz ptiloha €. 7 této prace.

409 Rozsudek Vrchniho soudu v Olomouci ze dne 10. 7. 2019 pod sp. zn. 8 Cmo 89/2019.

419 Thid. Citované rozhodnuti se vztahovalo k patové situaci, ktera vznikla ve spole¢nosti s ruéenim omezenym na
zékladé sjednani 100% kvéra k pfijeti urcitych rozhodnuti.

M bid. Viz: ,,(...) nema-li Zalovany jako spolecnik Zalobkyné prdvnim piedpisem, smlouvou & deliktnim jedndnim
zaloZenou povinnost hlasovat urcitym zpiisobem, pak Zaloba na nahrazeni projevu jeho viile nemiize byt uspésna .
412 Thid.
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S ohledem na absenci bliz§i pravni upravy zpusobil feseni patovych situaci je nutné
primarné vychazet z obecnych limitd zavazkového prava s pfihlédnutim k vlastnimu obsahu
akcionatské dohody.*!* Ujedndni o feseni deadlocku 1ze mimo jiné klasifikovat podle metod,
kterymi maji byt patové situace feSeny, kdy jako zdkladni vychozi typy feSeni patovych situaci
lze povazovat metody preventivni, terminaéni a mediaéni.*'* Mezi ilustrativni piiklady

preventivnich metod lze uvést:

- preemptivni rozdé&leni rozhodovacich pravomoci*!3,

- obliga¢ni upravu prava veta pro uréita rozhodnuti*'®, anebo

- (zFizeni) smiréi komise na Grovni akcionara*!”.

Tyto metody sméfuji k eliminaci pfipadnych rizik vzniku deadlocku jako takového.*'®

N

V kontrastu s nimi pak termina¢ni metody umoznuji ucinng fesit pretrvavajici deadlock tak, ze
jejich aktivaci zapo€ne ukoncovani spoleéného fungovani akcionaiti v cilové spolecnosti, a to
bud’:
, nich ;. 419
- upravou op¢nich prav*®”,

420 1421

- uyjednanim podminek nucené¢ho ukonceni ucasti*~" v cilové spolecnosti*™*’, anebo

- sjednanim podminek rozdgleni cilové spole¢nosti*?.

Predpokladam, Ze terminacni metody zvySuji pravni jistotu stran, kdyz sjednavaji
ptesny postup, kterého se strany mohou v ptipadé vzniku deadlocku dovolavat. Zaroven se
domnivam, ze se bude jednat o nejucinnéjsi skupinu ujednani, kdyz mohou akcionaie odrazovat
od vyvolani deadlocku a stim spojené aktivaci ujednané¢ho utvrzovaciho mechanismu
terminacniho charakteru. Posledni zminéna skupina mediacnich metod sméfuje k vlastnimu
feSeni vzniklych deadlock situaci, takovym zplsobem, ktery umoziuje zachovani fungovani

o424

cilové spole¢nosti jako celku.*?® Mam za to, Ze smir¢i komise na trovni akcionaii** miize byt

413 Op. cit. sub 48, s. 153.

414 Op. cit. sub 407, s. 189-192.
415 Tbid, 5. 190.

416 Thid.

4917 Tbid, 5. 191,

418 Ibid, s. 190.

419 Tbid.

420V kontextu této prace by se jednalo o sankéni sell-out pravo.
21 Op. cit. sub 407, s. 190.

422 Tbid.

423 Ibid, s. 191-192.

424 Thid, 5. 191.
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klasifikovana nejen jako preventivni, ale 1 jako media¢ni metoda feseni deadlocku, pticemz pro
vlastni klasifikaci bude rozhodné, k jakému okamziku smiréi komise vznik4.*?

Domnivam se, ze ujednani o feSeni patovych situaci funguje samo o sob¢, nezavisle na svém
vlastnim obsahu, jako jakysi preventivni prostiedek svého druhu, kdyz poskytuje strandm
akcionaiské dohody jistotu, ze v ptipad¢ ochromeni rozhodovacich procesi cilové spolecnosti
existuje rychlej$i smluvni mechanismus feseni.

Moznost vzniku deadlocku bude, podle mého ndzoru, vétsi pro joint venture spolecnosti,
kde bude akcionafska struktura tvorena pouze dvéma akcionafi se stejnou majetkovou ucasti.
Z. Schishido uvadi, ze pti tvorb¢ joint venture spole¢nosti stoji strany typicky pied volbou
moznosti vzniku budouciho deadlocku anebo budouciho squeeze-outu, a to na zékladé
distribuce hlasovacich prav v cilové spole¢nosti.

Zkoumané akcionatské dohody obsahovaly celkem deset ujednani o feSeni patovych
situaci, pfiéemz pouze tfi z nich byly anonymizovany.*’ V souladu s vy$e uvedenym zptisobem
ujednani lze uzaviit, ze ve zkoumanych akcionafskych dohodach se prevazné vyskytuji

termina¢ni metody**®

, tyto vSak byvaly doplnény o mediaéni mechanismy. VSechny
akcionafské dohody, které upravovaly feSeni patovych situaci, zaroveil obsahovaly smluvni
definici, kterd obsahovala vymezeni toho, co strany povazuji v kontextu sjednané akcionaiské
dohody za deadlock. Vymezeni podstaty deadlocku povazuji za esencialni ¢ast ujednani, nebot’
s podrobnosti této definice se imérné zvysuje pravni jistota vSech zucastnénych stran. Zaroven
dochazi k urceni objektivné méfitelnych parametrii ke stanoveni existence deadlocku. VSechna
bliZze analyzovand ujednani byla dale utvrzena smluvni pokutou, pfi¢emz se domnivam, Ze toto

fetézeni utvrzeni je uzivano zejména za uCelem vynuceni sjednané¢ho chovani jednotlivych

stran.*?’

5.7. Utvrzovaci mechanismy k omezeni prevoditelnosti majetkové ucasti

Funkei této skupiny utvrzovacich mechanismi lze analogicky dovodit jako implementaci
smluvniho omezeni dispozice s majetkovou ucCasti v cilové spolecnosti, které se strany
akcionafské dohody smluvné zavazaly dodrzovat.*® Oba zkoumané utvrzovaci mechanismy

smétfuji ke stejnému zamySlenému Uc¢inku, ale jsou obsahové odliSné a zarovenl piisobi

425 Preventivni charakter smir¢i komise bude akcentovan v piipadg, Ze tento organ bude pravideln& svolavan,
nezavisle na existenci deadlock situaci, kdezto mediacni charakter bude pievazovat, paklize ke svolani orgéanu
dojde jen pro ptipad vzniku deadlocku nebo pokud jiné zplisoby feseni deadlocku selzou.

426 Op. cit. sub 407.

427 Viz ptiloha €. 7 této prace.

428 Ibid. Terminaéni zpiisob FeSeni obsahovalo Sest ze sedmi zkoumanych ujednani akcionéiskych dohod.

429 Tbid.

40 Analogicky tak dovozuji z funkce omezeni prevoditelnosti podle S. Cerné. Viz op. cit. sub 311.
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koncepcné na jiné urovni. Ujednani o lock-up obdobi Ize piipodobnit k obligacni varianté
omezeni prevoditelnosti, kdyz omezuje nebo dokonce vylucuje moznou dispozici s majetkovou
ucasti v cilové spolecnosti. Na druhé stran¢ ujednani o change of control omezuje dispozici
s majetkovou ucasti v cilové spolecnosti nepiimo, protoze toto ujednani smluvné omezuje ty
pievody, které by mély za disledek zménu v ovladajici osob¢ nebo skutecném majiteli. Change
of control klauzule je roz§ifenym ujednanim v ramci avérovych smluv, kde pfipadné poruseni
mize vést k ujednanym sankcim, nebo dokonce az k vlastnimu zesplatnéni poskytnutého
avéru.*! Obsahem utvrzovaciho mechanismu change of control v kontextu akcionaiskych
dohod bude zpravidla zavazek zachovat tutéz ovladajici osobu ¢i skutecného majitele akcionaie
cilové spole¢nosti.**? Takové ujednani tedy a priori nevyluéuje takovou dispozici s majetkovou
ucasti v cilové spolecnosti, kterd ve svém disledku nepovede ke zméné ovladajici osoby ¢i
skute¢né¢ho majitele. Pfevody v ramci stejné korporatni struktury porusuji typické ujednani o

lock-up obdobi, ale naproti tomu neporusuji klauzuli o change of control.

5.7.1. Ujednani o lock-up obdobi

Predmétem ujednani o lock-up obdobi je ujednani smluvnich stran, Ze po dobu trvani
lock-up obdobi neprodaji, nepfevedou nebo jinak nebudou disponovat se svoji majetkovou
Gcasti v cilové spolecnosti ve vztahu k jiné osobé&.**? Jedna se tedy obliga¢ni variantu institutu

omezeni prevoditelnosti***. Porugeni takové smluvni povinnosti viak nezpiisobi neplatnost

435

uskutecnéného prevodu™-, ale poSkozend strana bude opravnéna domahat se nahrady Skody

z titulu poruseni smluvni povinnosti.**® Fakticky miize dojit aZ ke konstrukci obligaéniho

zdkazu prevoditelnosti akcii.**’ V takovém piipadé dochazi bezpochyby k naruseni jednoho ze

438

zakladnich aspektti akciové spolecnosti®™®, ale i pies tento vyslovny rozpor s dikci zakona lze

uzaviit, ze takové ujednani o ,,absolutnim* /ock-upu bude platné, nezavisle na dovozeni

439

pfipadné kogentnosti poruSeného pravidla™”, nebot lze pfipustit ujednani v rozporu se

zakonnou Upravou s G¢inky inter-partes**.

1 BARTON, O., JINE, T., KRAUS, R. [9. P¥ipady poruseni]. In: VOJTKO, M., FELGR, M., HURYCH, D. a
kol. Banking & Finance. Vseobecnd praxe. 1. vydani [online]. Praha: C. H. Beck, 2023. 353 s.

42 BARON, P., KIRCHER, M. Deconstructing change of control clauses [online]. International Financial Law
Review, 2014.

433 Op. cit. sub 39.

434V kontextu akciovych spole¢nosti nelze prevoditelnost vyloudit, ale pouze omezit. Viz § 270 ZOK.

435V urtitych pripadech omezeni pievoditelnosti, které je ujednano ve stanovéch a které je zapsano v obchodnim
rejstiiku mize zpisobit neplatnost takového prevodu. Viz op. cit. sub 39 nebo taktéz op. cit. sub 311.

436 Op. cit. sub 323.

47 Op. cit. sub 39.

438 Jednalo by se o rozpor se zdkonnym zikazem vylouceni prevoditelnosti akcii dle § 270 odst. 1 ZOK.

439 Op. cit. sub 100.

40 Op. cit. sub 12, s. 27.
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Takové ujednani tedy bude platné na obligani trovni mezi stranami akcionaiskeé
dohody, ktera obsahuje ujednani o lock-upu. Ujednanim lock-up obdobi dochazi k obliga¢nimu
omezeni stran akciondiské dohody ve vztahu k dispozici s majetkovou ucasti v cilové
spolecnosti, piicemz lze uzaviit, ze na zakladé argumentace uvedené vyse bude piipustné
sjednat omezeni prevoditelnosti, které by nemohlo byt platn€ inkorporovano do vlastniho znéni
stanov, a to s ohledem na zdkonny zakaz vyloudeni prevoditelnosti akcii.**!

Obdobng jako M. Spackové se domnivam, Ze ujednani o lock-upu lze platng ziidit jen v
obliga¢ni modalité.*** Odlisné se viak domnivam, Ze Ize polemizovat o inkorporaci takového
ujednani do stanov, nebot’ by se mohlo jednat o takové ujednani, které bylo do stanov pouze
vlozeno a netvoii tedy pomyslné ,korpora¢ni jadro* stanov.*** Piipoustim, Ze se jedna
pfinejmensim o spornou problematiku, nebot’ zaclenéni takového ustanoveni mize potencialné
omezit zakladni teoretické vychodisko, které¢ § 270 ZOK obsahuje, a tim je zasadné¢ volna
pievoditelnost akcii.***

Analyzovana ujednani o lock-upu budou Cisté obligacni povahy. Jejich poruseni tedy
nezpusobi neplatnost prevodu, ktery je vrozporu stimto (obligatnim) ujednanim, ale
v disledku poruseni této smluvni povinnosti vznikne poskozené strané akcionaiské dohody
piinejmensim pravo na nahrady $kody porusenim smluvni povinnosti.**>

Domnivam se, Ze jednim z hlavnich ucell zfizovani ujednéni o lock-upu je snaha o
ustaleni akcionaiské struktury v cilové spolec¢nosti. S ohledem na smluvni charakter téchto
ujednéani se bude toto omezeni vazat na konkrétni osoby, resp. smluvni strany akcionarskych
dohod, jez obsahuji lock-up mechanismy. Faktické ucinky sjednani ujednani o lock-up obdobi
budou diametrlné odliné co do vyvolanych u¢inks v disledku typu osoby**®, ktera bude
stranou akcionatfské dohody obsahujici ujednani o lock-up obdobi. Sjedna-li ujednani o /lock-
upu zavazana fyzicka osoba, tak se domnivam, Ze se bude jednat o jediny potfebny utvrzovaci
mechanismus za Gi¢elem dosazeni zamysleného ugelu*t’. Zatimco v ptipadg, Ze bude z ujednani
o lock-upu zavazana pravnickd osoba, tak mam za to, Zze pouhé ujednani lock-upu se mize
minout u¢inkem, kdyz mize dojit k dispozici s majetkovou ucasti v cilové spole¢nosti nepiimo,

a to skrze dispozici s majetkovou ucasti v této pravnické osobé, kterd je stranou akcionaiské

41Viz § 270 odst. 1 ZOK.

442 Op. cit. sub 39.

443 Op. cit. sub 342.

44 STENGLOVA, 1. KAPITOLA II. [Pojem]. In: STENGLOVA, I., DEDIC, J., LASAK, J. a kol. dkciové
spolecnosti. 1. vydani [online]. Praha: C. H. Beck, 2023.

45 Op. cit. sub 39.

46 Ve smyslu dikce § 18 OZ.

47V tomto kontextu zamySlenym celem ujednani o lock-upu povazuji ustaleni vlastni akcionaiské struktury.
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dohody, a tedy i1 akcionafem v cilové spole¢nosti. Dosazeni zamysleného ucelu u pravnickych
osob pak muze dojit skrze souasnou kombinaci ujednani o lock-upu s ujednanim o change of
control **

Jak bylo nastinéno vyse, v urcitych ptipadech mtize byt ujednani o lock-upu v piimém
rozporu se zakazem vyloudeni prevoditelnosti akcii.*** Domnivam se, Ze je vhodngjsi tento

430 kde bude pfinejmensim

utvrzovaci mechanismus ujednat v rdmci akcionéiské dohody
obliga¢né G€inny a vynutitelny mezi stranami akcionaiskych dohod.

Zkoumany vzorek obsahoval celkem devét ujednani o lock-upu, ptfiCemz materidlni
podstatou Sesti zkoumanych ujednani byla snaha o omezeni dispozice s majetkovou ucasti
v smluvni strany v cilové spole¢nosti.*! V péti piipadech bylo ustanoveni ze své povahy
jednostranné.*? Lock-up tak miize alternativn& slouZit i jako ndstroj omezeni majoritnich
akcionafi. Ve vSech ptipadech byla explicitné ujednana doba trvani lock-upu. Jeden piipad
ujednani o lock-upu byl sjednan na dobu neurcitou, piicemz tato doba byla ohrani¢ena splnénim
rozvazovaci podminky tohoto omezeni*>>. Pouze ve tiech piipadech existovala ur¢itd vnitini
vazba sujednanim o change of control, kterd spocivala ve vnitini provazanosti obou

ustanoveni, kdyZz bud’ po dobu lock-upu existovala ptisnéj$i povinnost, nebo v disledku

souhlasu s pfevodem béhem /ock-up obdobi by mohlo dojit k aktivaci druhého ustanoveni.

5.7.2. Ujednani tykajici se omezeni change of control

Ujednani change of control pak bude zavazkem sméfujicim k zachovani stejné
ovladajici osoby nebo skutecného majitele. Zpravidla se bude jednat o zavazek vztahujici se ke
konkrétnimu akcionafi, ale neni vylouceno, ze zavazek bude ujednan ve vztahu k cilové
spole¢nosti jako takové. Uéinky takového ujednani budou odvislé od osoby, ktera jej sjedna,
kdyz v ptipad¢ fyzické osoby bude change of control klauzule pusobit obdobné jako ujednéani
o lock-upu. V ptipad¢ pravnickych osob by $lo vlastni zadvazek z change of control klauzule

povazovat za pomyslnou slabsi obdobu ujednani o lock-upu.*>* Tato diferenciace je namist,

448 Viz subkapitola 5.7.2 této prace.

449 Op. cit. sub 39.

450 Tbid.

41Co se ty€e zbyvajicich ujednani, tak v jednom pifpadé nemohlo dojit k analyze obsahu z divodu anonymizace,
druhy ptipad byl specificky, kdyz zabranoval pouze vytésnéni minoritnich akcionafti a v jednom pripad¢ se jednalo
spiSe o proklamaci spole¢ného zaméru stran setrvat po urcitou dobu v pozicich akcionéit. V tomto piipade byla
zéaroven stanovena urcitd doba trvani tohoto zameru a bylo by teoreticky mozné vymahat generalizovanou smluvni
pokutu.

452 Viz ptiloha €. 8 této prace.

453 Tato rozvazovaci podminka ohranic¢ovala trvani lock-upu, kdyz jeho pocatek byl stanoven uzavienim smlouvy
a doba trvani byla do nabyti pravni moci stavebniho povoleni, jehoz parametry byly anonymizovany.

434 Op. cit. sub 432.
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protoze u pravnické osobé nedojde v obecné roviné ke smluvnimu omezeni vSech dispozic
s majetkovou ucasti v cilové spolecnosti, ale pouze téch, které ve svém disledku budou mit vliv
na zménu ovladajici osoby nebo skutecného majitele. Jak bylo naznaceno vyse podobnost obou
utvrzovacich mechanismu je zietelna, kdyz oba utvrzovaci mechanismy sméfuji k omezeni
dispozice s majetkovou ucasti v cilové spolecnosti, a to 1 pies jejich dil¢i odlisnosti. Hlavni
odli$nost oproti lock-upu spatfuji v Grovni, kde nastava obligacni omezeni dispozice, nebot’
v ramci utvrzovaciho mechanismu change of control dochazi k omezeni na Grovni samotné¢ho
akcionare, respektive jeho ovladajici osoby ¢i skute¢ného majitele, pticemz tento rozdil je
patrny praveé v piipadé pravnickych osob.

Vzhledem k z4sadné volné ptevoditelnosti akcii*>

se domnivam, ze obdobn¢ jako
v pripad€ lock-up ujednani nebude sporu o tom, ze platné sjednat change of control klauzuli
bude mozné jen a pouze na obligacni urovni. Jako vhodny zplisob prevence pfed poruSenim
change of control klauzule se jevi zfizeni podminéného opéniho prava k ukonceni ucasti
v cilové spole¢nosti.**®

Ve zkoumaném vzorku se vyskytoval tento utvrzovaci mechanismus pouze pétkrat,
pfiCemz materidlni podstata zkoumanych ustanoveni byla dvoji. Bud’ se jednalo o zavazek
spocivajici v povinnosti informovat o zméndch ve struktute, nebo dochazelo ke ziizeni ptimého
prava, kterym byla konstrukce opce k ukonceni majetkové ucasti z divodu zmény v ovladajici
osob&.*’ Pouze ve tiech analyzovanych piipadech aktivace tohoto utvrzovaciho mechanismu
konstruovala moznost ukonc¢eni majetkové ucasti akcionaft, a to v jednom piipadé pravo sell-
out a ve dvou piipadech skrze moznost uplatnit opéni pravo.*®

Vztah ke smluvni pokuté 1ze posuzovat jen ve dvou piipadech, pfi¢emz oba piipady jsou
koncepcné odlisné. Prvni ptipad stanovuje vysi smluvni pokuty nomindlné€, kdezto v druhém
piipadé se jeji vysSe odviji od faktické délky trvani smluvniho poruseni (neozndmeni zmény
v ovladajici osobé&).**® Vztah k ujednani o lock-upu byl jiz popséan vyse, piicemz se domnivam,
ze lze dovodit ur¢itou miru komplementarity obou ujednani, kdyz kazdy z téchto utvrzovacich
mechanismu cili na jiny zptisob omezeni dispozice s majetkovou ucasti v cilové spolecnosti.
V piipadé ujednani o lock-up obdobi se omezuje primarni dispozice s akciemi cilové
spole¢nosti, kdezto v piipadé¢ ujednéni o change of control se omezuji takové pievody

majetkové Ucasti v cilové spoleCnosti na urovni akcionafské struktury, které by meély za

45 Op. cit sub 444,

456 Thomson Reuters Glossary. Change of Control Clause [online]. Practical Law, nedatovéano.
47 Viz ptiloha €. 6 této prace.

48 Ibid.

49 Ibid.
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nasledek vyznamné€j$i zménu v jejim rozlozeni. Dochdzi tedy k pomyslnému omezeni
prevoditelnosti na dvou urovnich. V ptipad¢ change of control klauzule dochéazi k omezeni
,shora“ tedy na urovni ovladajicich osob ¢i skuteénych majitell, kteti uzaviraji akcionaiskou
dohodu, kdezto v ptipadé lock-upu dochazi k omezeni ,,zdola“, které blokuje dispozici

s majetkovou ucasti v cilové spolecnosti.

Zavér

Tato prace si ve svém uvodu stanovila za cil poskytnout sumarizaci zakladnich aspekti
problematiky sjednavani akcionaiskych dohod stim, ze jejim blizSim zaméfenim bylo
zkoumani zptisobl a povahy utvrzeni zavazkii z nich. V ramci této prace doslo k realizaci
vyzkumu, ktery byl proveden za ti¢elem zmapovani zptisobti, kterymi jsou utvrzovany zavazky
z akcionafskych dohod.

Prvni kapitola této prace odlisila akcionafské dohody od stanov akciovych spolecnosti,
a to zejména s diirazem na jejich vzdjemné odliSnosti. Poté se zabyvala limity sjednavéani
akcionatskych dohod. Jako jednoznacny zavér této kapitoly 1ze uvést, ze akcionaiska dohoda
sjednana v rozporu se stanovami miize byt platnd, jen nemutize vyvolat nasledky ve sféfe tretich
osob. Je na misté vyzdvihnout, Ze se kapitola pokusila piedesttit definici akciondiskych dohod,
kterd by tento institut obsdhla v celé své komplexnosti.

Druhé kapitola se vénovala obecnému uvodu k zdvazkiim z akcionafskych dohod,
piedevsim polemice o dusledcich, které by mohly byt vyvolany védomosti o existenci uzaviené
akcionafské dohody. Tato polemika se vénovala moZznym dopadiim na cleny statutarnich
organu cilovych spole€nosti. V ramci této kapitoly byl taktéZ vénovan prostor argumentaci
k moznym duasledktim spojenym s publikaci akcionéiskych dohod v registru smluv.

Tteti kapitola analyzovala institut utvrzeni. Zaroven se jej pokusila vymezit v kontrastu
s institutem zajisténi. Cilem této kapitoly bylo naleznout odpovéd’ na otazku, co je podstatou
utvrzeni. Diivodem tohoto badani byla premisa, Ze v diisledku smluvni volnosti, ktera prolina
soukromé pravo jako takové, lze predpokladat, ze ve smlouvach (a tedy 1 v akcionaiskych
dohodach) se budou vyskytovat i jiné zdkonem neupravené zpusoby utvrzeni. Tato kapitola
vymezila pojem utvrzovaciho mechanismu, ktery byl v dalSich kapitolach uzivan. Dlivodem
k jeho zavedeni byl ptedpoklad, Ze v akcionaiskych dohodach budou existovat ujednani, které
ve svém disledku utvrzuji zavazky z akcionafskych dohod, ale nemusi nutné poskytovat
véfiteli ptimou ekonomickou vyhodu, tak jak je v teoretické roviné dovozovano u zakonem

piedvidanych zplsobti utvrzeni. Pojem ,,utvrzovaci mechanismus‘ byl pojat Siteji nez institut
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utvrzeni, a to za ucelem rozkryti ptipadnych komplexnich struktur vztaht, které by mohly byt
vybudovany na obliga¢nim zakladu akcionarskych dohod.

Prvni tii kapitoly této diplomové prace se zabyvaly problematikou akcionatskych dohod
a utvrzovani jejich zavazki z teoretické roviny. Zavéry ucinéné v téchto ¢astech prace byly
esencialni pro zbyvajici stézejni Cast této prace, kterd se vénovala (aplikovanému) vyzkumu
akcionafskych dohod a analyze vybranych utvrzovacich mechanismii. Precizni vymezeni
definice akcionarskych dohod a pfesné zachyceni materialni podstaty utvrzeni se promitalo do
vysledki a GspéSnosti ramcové analyzy obsahu zveiejnénych akcionarskych dohod.

Ctvrta kapitola detailné popisovala metodologii vyzkumu, zejména se vyporadala se
zakladnimi otazkami, které provazely provedeny vyzkum. Kapitola podrobné popsala zptisob
provedeni, metody, vyzkumny vzorek a vnitini postupy, které byly pfi vyzkumu pouzity. Na
prvni pohled by se mohlo zdat, Ze popis uzité metodologie byl misty az pfili§ detailni, ale tato
detailnost byla zvolena z divodu absence klasické vyzkumné zpravy, kterd obvykle byva
soucasti obdobnych vyzkumnych praci, byt tieba v podobé samostatné ptilohy.

Popis vyzkumnych procesti umoznil replikaci celého vyzkumného procesu bez vétSich
obtizi a umoznil tak mozZnost nezavislého ovéfeni ucinénych zaverd, respektive
identifikovanych utvrzovacich mechanismii. Zavér této kapitoly se argumentaéné
vénoval zhodnoceni provedeného vyzkumu, zejména se zabyval otazkou jeho validity a
reliability. Zhodnoceni vyzkumu dale identifikovalo potencialné nejslabsi stranku provedené¢ho
vyzkumu, kterym byla v diisledku povahy vyzkumu oznacena subjektivita vyzkumu, jelikoz
byl proveden pouze jednou osobou — diplomantem. S ohledem na detailni popis uZité
metodologie a existenci kddovaciho klice, byl u€inén zavér, Ze replikace vyzkumu za pouZiti
ziskaného kodovaciho klice by vedla ke stejnym vysledkim s pfipadnymi minimalnimi
odchylkami. Absenci odchylek pfi replikaci vyzkumu totiZ nelze pfedem zcela vyloucit.

Zavéry provedeného vyzkumu neslo zjednoduSené generalizovat, a tedy ani aplikovat
na akcionaiské dohody jako takové, nebot’ pouzity vzorek byl vyuzit z divodu existence
zékonné povinnosti zvefejnit tyto akcionairské dohody. Tato povinnost by mohla teoreticky vést
k deformaci vlastniho obsahu akcionarskych dohod. MozZnost deformace vlastniho obsahu
akcionafskych dohod zkoumaného vzorku byla vyvazovana ovéfitelnosti u€inénych zavéra
provedené¢ho vyzkumu, nebot’ uZzité akcionaiské dohody byly vefejné¢ dostupné a veSkeré
ucinéné zavery a tvrzeni opirajici se o provedeny vyzkum jsou proto ovétitelné.

Zéaverecna kapitola této prace v prvé fadé zhodnotila vysledky provedené¢ho vyzkumu
akcionafskych dohod. V uvodni ¢asti této kapitoly byly rozebrany zékladni statistické

informace ziskané o zkoumaném vzorku akcionafskych dohod a konkrétnich identifikovanych
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utvrzovacich mechanismech, které byly pro prehlednost rozdéleny do péti skupin. V ramci
vyhodnoceni byla ziskand statistickd data sumarizovana a propojena za Ucelem vytvoreni
koherentniho souboru informaci.

vybranych utvrzovacich mechanisma, ktery podrobné analyzoval vybrané utvrzovaci
mechanismy nejen z teoretického, ale i z praktického pohledu. Predmétem blizsiho rozboru a
zkoumani byla ujedndni o opcnich pravech, ptedkupnich pravech, sell-out pravech, tag-along
a drag-along pravech, ujednani o deadlocku, ujednani o lock-up obdobi a change of control
klauzule.

Jednotlivé rozbory poskytly ucelenéjsi vhled do problematiky vybranych utvrzovacich
mechanismu. Tyto rozbory se pokusily o zékladni teoretické vymezeni téchto institutd a dale o
selektivni analyzu nékterych relevantnich atributi téchto utvrzovacich mechanismi. Dil¢i
zavéry k jednotlivym utvrzovacim mechanismiim byly vedle teoretického pojeti u¢inény i na
zakladé obsahu relevantnich ujednani zkoumanych akcionaiskych dohod. Ptidana hodnota
téchto rozborti vSak spocivala v analyze vzajemnych souvislosti jednotlivych utvrzovacich
mechanismi v ramci zkoumaného vzorku akcionaiskych dohod. Utvrzovaci mechanismy totiz
Casto tvorily komplikované struktury v ramci jednotlivych akcionarskych dohod, které tuzce
navazovaly na ucel sjednani akcionafskych dohod ve vztahu ke konkrétnim stranam a cilovym
spole¢nostem.

Ostatni identifikované utvrzovaci mechanismy, véetné¢ zminéného ujednani o smluvni
pokuté, nebyly podrobeny blizsi analyze, a to z divodu rozsahlosti této kapitoly a proto, Ze
piipadny rozbor ostatnich identifikovanych utvrzovacich mechanisml by neimémné rozsitil
rozsah této diplomové prace. Ziskana statisticka data mohou dale poslouzit jako urcité voditko
pro mozné dal§i akademické badani, kdyz poskytla nejen relevantni data k institutu
akcionafskych dohod, ale ukézala, Ze registr smluv miize byt cennym zdrojem informaci pro
piipadné budouci vyzkumné prace, jez by mely ambice zabyvat pravnim vyzkumem.

Soucasti této diplomové prace je také ptiloha, jez byla slozena ze souboru tabulek, které
se vztahovaly k identifikovanym utvrzovacim mechanismiim ve zkoumanych akcionatskych
dohodach. Ptilohy obsahovaly informace o relevantnich atributech a vzajemnych vztazich

vybranych a blize zkoumanych utvrzovacich mechanismd.
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5. Seznam ostatnich internetovych zdroju
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25.09.2023] Dostupné z: https://www.havirov-city.cz/sites/default/files/files/article-

attachments/usn-hlas-pril-25-zmh.pdf.

6. Seznam akcionarskych dohod uzitych pro vyzkumné ucely
I.  Akcionafské dohoda tykajici se spolecnosti Prazské vodovody a kanalizace, a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 12.09.2018.

o Dostupné z registru smluv: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/6662111.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
II.  Akcionafska dohoda tykajici se spole¢nosti HOCKEY CLUB DYNAMO
PARDUBICE a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 12.06.2020.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/12965636.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
II.  Akcionaiska dohoda tykajici se spole¢nosti A PLAZMA a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 02.06.2022.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/20560843.

o Datum posledniho ptistupu: 25.09.2023.
IV.  Akcionafska dohoda tykajici se spolecnosti Charles University Innovations Prague a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 24.01.2022.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/19168467.

o Datum posledniho ptistupu: 25.09.2023.
V.  Akcionéiska dohoda tykajici se spolecnosti Vodovody a kanalizace Kromé&fiz, a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 13.01.2017.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/1023813.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
VI.  Akcionafska dohoda tykajici se spolecnosti Mountfield HK, a.s.
o Datum zvefejnéni v registru smluv 27.08.2018.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/6506723.
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VIL

VIIL

IX.

XI.

XII.

XIII.

XIV.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
Akcionaiska dohoda tykajici se spole¢nosti BK Pardubice, a.s.

o Datum zvetejnéni v registru smluv 17.06.2021.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/16941887.
o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.

Akcionaiska dohoda tykajici se spolecnosti Plzenska teplarenska, a.s.
o Datum zvefejnéni v registru smluv 10.10.2018.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/6938423.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
Akcionaiska dohoda tykajici se spolecnosti Brnénské vodarny a kanalizace, a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 29.05.2019.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/9179447.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
Akcionaiska dohoda tykajici se spoleénosti Ceské aerolinie a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 04.12.2017.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/3971964.

o Datum posledniho ptistupu: 25.09.2023.
Akcionarska dohoda tykajici se spole¢nosti Nové HoleSovice, a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 06.10.2021.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/17964307.

o Datum posledniho ptistupu: 25.09.2023.
Akcionatskéa dohoda tykajici se spole¢nosti Dostihovy spolek a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 30.09.2020.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/13928128.

o Datum posledniho ptistupu: 25.09.2023.
Akcionafskd dohoda tykajici se spolecnosti AR DELTA, a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 26.03.2020.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/12052612.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
Akcionaiska dohoda tykajici se spole€nosti Servisni spolecnost odpady Olomouckého
kraje, a.s.

o Datum zvetejnéni v registru smluv 15.07.2020.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/13274164.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
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XV.  Akcionatska dohoda tykajici se spole¢nosti ENVEZ, a. s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 21.01.2022.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/19150659.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
XVI.  Akcionafskéa dohoda tykajici se spole¢nosti Krajska nemocnice Liberec, a.s.
o Datum zvefejnéni v registru smluv 31.07.2020.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/13430160.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
XVII.  Akcionaiska dohoda tykajici se spolecnosti Krajskd nemocnice Liberec, a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 16.12.2021.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/18763479.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
XVIII.  Akcionafska dohoda tykajici se spolecnosti Vodarna Zlin a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 27.06.2022.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/20850455.

o Datum posledniho ptistupu: 25.09.2023.
XIX.  Akcionarska dohoda tykajici se spolecnosti EAST BOHEMIAN AIRPORT a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 08.07.2022.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/20979891.

o Datum posledniho ptistupu: 25.09.2023.
XX.  Akcionafska dohoda tykajici se spole¢nosti CESKOLIPSKA TEPLARENSKA a.s.

o Datum zvetejnéni v registru smluv 02.10.2018.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/6841087.
o Datum posledniho ptistupu: 25.09.2023.

XXI.  Akcionarska dohoda tykajici se spolecnosti nullspaces s.r.o.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 17.09.2021.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/17784599.

o Datum posledniho ptistupu: 25.09.2023.
XXII.  Akcionafsk4 dohoda tykajici se spolecnosti StatoTest s.r.0.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 05.08.2020

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/13465264.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
XXII.  Akcionarska dohoda tykajici se spolecnosti Cermitech, spol. s r.0.

o Datum zvetejnéni v registru smluv 31.05.2019.
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XXIV.

XXV.

XXVI

XXVIL

XXVIII

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/9210383.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
Akcionarska dohoda tykajici se spole¢nosti MMN, a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 27.10.2021.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/18187843.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
Akcionarska dohoda tykajici se spole¢nosti MMN, a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 05.12.2016.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/751813.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
Akcionafskd dohoda tykajici se spolecnosti FABCE, Aviation Services, Ltd.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 30.04.2018.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/5408135.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
Akcionarska dohoda tykajici se spole¢nosti Teplo pro Prahu, a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 21.09.2022.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/21729585.

o Datum posledniho piistupu: 25.09.2023.
Akcionarska dohoda tykajici se spole¢nosti CEVYKO a.s.
o Datum zvetejnéni v registru smluv 18.03.2020.

o Dostupné z: https://smlouvy.gov.cz/smlouva/11995652.

o Datum posledniho ptistupu: 25.09.2023.
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Akcionarské dohody (s diirazem na utvrzeni jejich zavazki v SirSim slova
smyslu)

Abstrakt

Tato diplomové prace analyzuje institut akcionafskych dohod s dlirazem na utvrzovani jejich
zévazki. Hlavni ambici této prace je snaha o zmapovani obvyklych ujednani, které utvrzuji
zévazky z akcionaiskych dohod. Teoretické zavéry této prace jsou dale vyuzivany v ramci
kvalitativniho vyzkumu zaméfené¢ho na utvrzeni zavazki z akcionaiskych dohod. Vyzkumny
vzorek tvoti dvacet osmi akcionaiskych dohod, jejichZ spole¢ny jmenovatelem je fakt, ze byly
povinn¢ zvetejnény v registru smluv.

Tato prace je rozdélena do péti vzdjemné navazujicich kapitol, ze kterych lze
vyzdvihnout zejména posledni dvé kapitoly, které obsahuji materialni podstatu této diplomové
prace. Prvni kapitola diplomové prace prozkoumava limity akcionaiskych dohod a odlisuje je
od stanov akciovych spolecnosti. Zavér této kapitoly se snazi poskytnout komplexni definici
akcionafskych dohod s diirazem na vzajemné odliSnosti. V ramci druhé kapitoly, zabyvajici se
zavazky z akcionaiskych dohod, jsou rozebirany dusledky, které by mohla vyvolat publikace
akcionatské dohody v registru smluv, a to zejména v kontextu ptipadné zavaznosti ze strany
cilové spolecnosti a diisledek publikace ve vztahu k vykonu funkce ¢leni statutarniho organu
cilové spolecnosti. Tteti kapitola se pokusi dekonstruovat institut utvrzeni, coz je ¢inéno za
ucelem separace vlastni podstaty institutu utvrzeni. Tato podstata je nasledné uzivéna k
identifikaci téch ujednani akciondiskych dohod, které ve svém disledku utvrzuji zavazky
z akcionarskych dohod, byt nenapliuji teoretické definicni znaky utvrzeni. Tato kapitola
zavadi oznaceni ,utvrzovaci mechanismus®, kterym je mySleno ujedndni, které utvrzuje
zavazek, ale samo o sob¢ neposkytuje Zadné ekonomické vyhody strang, které takové ujednani
sveédci.

Ctvrta kapitola podrobné popisuje metodologii provedeného vyzkumu, uzity vyzkumny
vzorek a kriticky zhodnocuje zédkladni aspekty provedeného vyzkumu.

Zavérecna kapitola, kterou lze oznacit za nosnou kapitolu této prace piedstavuje
vyzkumné zavéry a blize se zabyvad vybranymi utvrzovacimi mechanismy. Rozbory
jednotlivych utvrzovacich mechanismii jsou Uzce provazany s piilohami této préce, které

poskytuji blizsi prehled o obsahu takto rozebiranych utvrzovacich mechanismt.

Kli¢ova slova: akcionarska dohoda, utvrzeni, zavazky z akcionaiskych dohod
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Shareholders agreements (focusing on corroboration of their obligations in a
broad sense)

Abstract

This master thesis analyses the institute of shareholder agreements from the perspective of
corroboration of its obligations. The main ambition of this thesis is to examine usual contractual
arrangements which ultimately corroborates obligations arising from shareholders agreements.
Theoretical conclusions from this master thesis are subsequently applied in qualitative legal
research focused on corroboration of the obligations from shareholders agreements. Research
sample consists of twenty-eight shareholders agreements, which have in common that they have
been obligatory published in the registry of contracts.

This thesis is divided into five interrelated chapters, of which the last two chapter may be
considered as crucial as they contain core findings of this master thesis. First chapter explores
limits of shareholders agreements and distinguishes them from articles of associations of joint-
stock companies. The conclusion of this chapter attempts to provide a comprehensive definition
of the shareholders agreement with an emphasis on differences between them. The second
chapter, which is about obligations arising from shareholders agreements, analyses possible
consequences of the publication of the shareholder agreement in the registry of contracts and
effects that could it have on statutory body of target company. The third chapter attempts to
deconstruct institute of corroboration, which is concluded in order to separate its own essence.
This essence is subsequently used for identification of arrangements in shareholders agreements
which ultimately corroborates obligations from shareholders agreements, which may not fulfil
theoretical definition of corroboration. This chapter introduces term “corroboration
mechanism” which refers to an arrangement, which corroborates obligation, although itself
does not provide any economic advantage to the party, which is favoured by this arrangement.

The fourth chapter describes in detail methodology of the conducted research, research
sample and critically evaluates main aspects of the research.

The Final chapter, which can be described as main, presents research findings, and further
describes in detail chosen corroboration mechanisms. Each of provided analyses of the
corroboration mechanisms are closely interconnected with appendices of this master thesis,

which provide a more detailed overview of the content of respective corroboration mechanisms.

Key words: shareholders agreement, corroboration, obligations from shareholder’s

agreements
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Ptiloha diplomové prace — projekce vyzkumné ¢asti

1. Vysvétlivky k priloze ¢.1:

a.

o a0 o

UM — utvrzovaci mechanismus; uzivano v kontextu identifikovanych utvrzovacich mechanismi v akcionafskych dohodach.
Pocet UM — oznacuje pocet utvrzovacich mechanismi konkrétni kategorie v celém vyzkumném vzorku.
Vyskyt v % - procentualni projekce vyskytu utvrzovaciho mechanismu mezi v§emi zkoumanymi akcionaiskymi dohodami.
Pocet UM v AD — oznacuje pocet unikatnich skupin utvrzovacich mechanism v konkrétni akcionarské dohodé.
Prvni tfi fadky obsahuji generalizované informace k ziskanym dattim z vyzkumného vzorku:

i. prvni fadek obsahuje oznaceni konkrétniho UM, které jsou vypsany nize,

ii. druhy faddek obsahuje pocet vyskyti sledovaného UM ve zkoumaném vzorku,

iii. tfeti fadek obsahuje procentudlni vyjadieni vyskytu UM s pfesnosti na dvé desetinnd Cisla na zakladé nasledujiciho vzorce:
akcionétrské dohody s konkrétnim UM +100.
vSechny zkoumané akcionarské dohody
Grafické zobrazeni kodovaciho kli¢e zkoumanych akcionafskych dohod pocina ctvrtym fadkem. Kazdy kddovaci kli¢ je uveden identifikacnim ¢islem

cilové spolecnosti. Koédovaci kli¢ je zobrazen graficky a numericky, jestli ma pole numerickou hodnotu jedna (1) znamena to, Ze akcionaiska dohoda
obsahuje konkrétni utvrzovaci mechanismus podle korespondujiciho sloupce. Absenci pak indikuje nula (0). Pluralitni vyskyt stejného utvrzovaciho
mechanismu neni v kddovacim kli¢i zohlednén. Posledni sloupec tabulky obsahuje celkovy pocet identifikovanych utvrzovacich mechanismii v konkrétni
akcionaiské dohodé. Ve dvou piipadech je pro rozliSeni akcionafskych dohod, které byly uzavieny ke stejné cilové spolecnosti, uzit odliSovaci znak,
ktery je pfipojen za konec identifikacniho €isla cilové spolecnosti. Jednd se o hvézdicku (*), ktera odliSuje pozdéji uzavienou akcionarskou dohodu.
Kurzivou jsou uvedeny identifikacni Cisla spole¢nosti, které¢ nemaji pravni formu akciové spolecnosti.

2. Oznadeni utvrzovacich mechanismu v pfilohach ¢. 1-9:

Rimské ¢islice koresponduji s nize uvedenym oznacenim identifikovanych skupin utvrzovacich mechanismui:

L Smluvni pokuta (,,SP*)

1L Ptedkupni pravo

1. Vysilaci prava

Iv. Opce

V. Obligaéni uprava usnasenischopnosti valné hromady
VL Pravo odkupu (sell-out)

VIL Omezeni volné dispozice s akciemi

VIIL Tag-along pravo

IX. Povinnost napravy vzniklé ijmy

X. Obligacni uprava rozhodovani volenych organt
XL Change of control

XII. Uprava feSeni patovych situaci (deadlock)

XII1L Lock-up

XIV. Drag-along pravo



Ptiloha ¢. 1 diplomové prace — projekce utvrzovacich mechanismi ve zkoumaném vzorku zvetejnénych akcionatskych dohod

UM I. M. | mL | 1v. | V. [ VL | VIL | VIIL | IX. | X. | XL | XIL | XIL | XIV. | Poget
Pocet UM | 18 18 i 12 15 10 20 9 21 11 5 10 9 5 | uMyv
Viskyt v % | 64,29% | 64,29% | 78,57% | 42,86% | 53,51% | 35,71% | 71,43% | 32,14% | 75,00% | 39,29% | 17,86% | 35,71% | 32,14% | 17,86% | AD
25656635 | 1 1 1 1 1 1 1 1| 8
60112476 | 1 I 1 | 8
005 42 024 1 | 1 | 4
072 36 239 I 1 | 3
49451871 | 1 I I | 7
019 16 441 1 ] 1 | 1] 5
276 54 796 1 | 3
497 90 480 i N T U 1
463 47 275 | | 5
457 95 908 | 5
119 26 384 1 | 1 | 1| 1| 9
48155 110 1 1 5
284 30 824 ll o | 1 ] 1 10
076 86 501 1 1 | 4
073 34 214 1 1| 5
27283933 | 1 1 | 7

27283933*| 1 1 9
142 37 083 I 8
481 54 938 | 0
646 53 200 I 4
09116648 | 1 1 1 12
09380949 | 1 1 1 12
06576176 | 1 1 1 11
05421888 | 1 | I 7
05421888 | 1 1 1 | 1] 8
6726909000 | i ] 4
17138558 | 1| 1| 1| 10

085 99 254




Ptiloha ¢. 2 diplomové prace — op¢ni ujednani (1/2)

Cilova spol. |I. |IV. | Obsah opce Povaha opce | Podminky realizace Vztah k SP
N . . . . o | Utvrzeno SP ve vysi
Obsahuje odkaz na opci mimo vlastni akcionaiskou MM %Mmmwaog@ Mmmﬂwwwaw@_mao%@ o pfevodu zaknihovanych |14 600 000 . K& za  kaidé
256 56 635 | 1 1 | dohodu (€l. 1.3, ¢l. 1.7.2), ale obsahuje bliz§i Gpravu P yeh papird. jednotlivé poruSeni povinnosti
urcitych parametrti opce (¢l. 3.4.3 a ¢l. 4.11). (nelze urdit s ohledem na odd&lenou tipravu) dle ¢l. 4 Ao_« 11.9) bauco jednani
v rozporu s ¢l. 3.4.3 (Cl. 11.7).
Opce na prodlouzeni doby trvani o dalsich 10 sezon. Cw_mgﬁw_ moQanB oznamen! o up meoE opee
S circ o4 g Lo v obdobi mezi 24. a 12. mésicem pfed koncem
Po realizaci opce strany zahdji jednani v dobré vife o doby trvani smlou @, 17.2), ale nesmi
601 12476 | 1 1 | podminkach spolupridce. Nedohodnou-li se do 6. | Call opce oY STROuVY. A% 1.0), ak X
‘o , . existovat trvajictho poruseni smlouvy (¢l. 17.3);
mesict pfed koncem obdobi automaticky se smlouva y . < /x
. lze prodluzovat i opakované (¢l. 17.5).
prodluzuje.
O‘ﬁom pr mﬂo@@ mw.n:. wwu\E:(o st E.mojdwﬁ: o . " , Utvrzeno SP ve vysi 500.000,-
zaméru pievést akcie, pficemz akciondfi maji Pokud si strana pfeje prodat, vyzve ostatni strany, | . . L
‘it N . . C . : S T . .~ | K¢ (€l. 11.2 — kategorie ¢. 2)
494 51 871 | 1 1 |3mésiéni lhitu kvyjaddieni zajmu o nabyti | Put opce zdali maji zajem akcie nabyt; lhita k uplatnéni 3 s <
N o . . y f s nebo ve vysi 5.000.000,- K¢& (€l
predmétnych akcii (¢l. 8.1 jedna se o predkupni pravo mésice. S
11.2 — kategorie ¢. 3 ).
formou opce).
Opce na prodlouZeni trvani smlouvy. Pii vyuziti Gw_m@w:_o aozwooEB ozhamen, a 8<:o% ONaoﬁ
« . . . . 12 mésicim pied koncem smlouvy (¢l. 5.3). Pii
276 54 796 1 | op¢niho prava dojde k prodlouzeni smlouvy o 5 sezén | Call opce . P . X
. uplatnéni opce nesmi existovat nenapravené
(¢l. 5.2). . . <
podstatné poruseni smlouvy (¢l. 5.4).
Nelze urcit s ohledem na anonymizaci (existence . y NN
457 95908 1 | dovozenapodle¢l. 1.1 ve spojeni s ¢1. 9.3.1 —put opce Om_w iputopee | Nelze urCit 59 hledem na anonymizacl @ 1.1 X
. (obé upraveny) |sodkazy nas¢l. 9.3.1a¢l.9.3.2).
a ¢l. 9.3.2 — call opce).
Nelze urcit s ohledem na anonymizaci (existence | (Minimaln€) put
119 26 384 1 dovozena z ¢l. 1.1, ktery obsahuje definice ,,Doba put | opce Nelze urcit sohledem na anonymizaci X
opce® podle ¢l. 7.2 a ,,Oznameni o odkupu Podilu (¢l. 1.1 s odkazy na €l. 7.2 a €l. 12.5).
Navrhovatele® podle ¢l. 12.5).
Mo %‘E%bc:. &nmbms@ mocM muze m_.mo_osm: vyzvat Povinnost uzavfit kupni smlouvou (na akcic) do GmﬁNgo SP ve vysi Ho.ooov”
28430824 | 1 1 ruhého akcionare k prodeji jeho akcii, a to za cenu Call o 30 dni od doruceni pod ‘ho navrhu kupni K¢/ den poruseni po uplynuti
, oo , pce ni od doruceni podepsaného navrhu kupni| C el p
stanovenou znaleckym posudkem, ktery si nechd na smlouvy (¢l. 4.3) nadhradni lhaty (¢l. 6.1 pism. a)
své néklady vyhotovit nabyvajici akcionar (€l. 4.3). y ek a.2). ve spojeni s €l. 6.2 a ¢l. 6.3).
097 16 648 | 1 1 Nelze urcit s ohledem na anonymizaci (¢l. 8.3 put|Call i put opce|Nelze urc¢it sohledem na anonymizaci|Nelze ur¢it sohledem na
opce a ¢l. 8.4 call opce). (anonymizovéano) | (€l. 8.3 a ¢l. 8.4). anonymizaci (¢l. 8.3 a ¢l. 8.4).
Nelze urcit s ohledem na anonymizaci (¢l. 8.3 put|Call i put opce|Nelze urc¢it sohledem na anonymizaci|Nelze ur¢it sohledem na
093 80949 | 1 1 N o y o N N
opce a Cl. 8.4 call opce). (anonymizovano) | (¢l. 8.3 a ¢l. 8.4). anonymizaci (¢l. 8.3 a ¢l. 8.4).
06576 176 | 1 1 Nelze urcit s ohledem na anonymizaci (¢l. 8.3 put|Call i put opce|Nelze wurCit sohledem na anonymizaci|Nelze uréit sohledem na
opce a Cl. 8.4 call opce). (anonymizovano) | (¢l. 8.3 a ¢l. 8.4). anonymizaci (¢l. 8.3 a ¢l. 8.4).




Ptiloha ¢. 2 diplomové prace — op¢ni ujednani (2/2)

Obsahuje odkaz na call opci podle stanov pro pripad " . ,
poruseni prohlaseni akcionafe (¢l. 2.3 a dale ¢l. 4.3 a | Put opce Nelze uréit s ohledem na oddélenou dpravu put X

. opce.
nasl.).

Sjednani jednostranné opce k odkupu akcii. Opce je
primarné¢ ujednana jako call opce; pro pfipad
ukonéeni smlouvy se aktivuje ,latentni pravo
uplatnit put opci (¢l. 10.7).

6726909000

Call opce (put|Vyuziti opéniho prava je podminéno uplynutim
opce pii ukonceni | sjednané lhity; vzdy se vztahuje ke vSem akciim
smlouvy) (¢l. 10.7).

Utvrzeno SP ve vysi 100.000,-

171 38 558 Ke (@l 12.1).

Ptiloha ¢. 3 diplomové prace — ujednani o predkupni pravu (1/3)

Veskeré prevody akcii mimo strany akcionaiské
dohody podléhaji ptedchozi nabidce k pfednostnimu
odkupu druhou stranou; pisemna vyzva + prilozeni
pfevodni smlouvy, véetné podpistt dané strany (¢l

Utvrzeno SP ve vysi
10.000.000,- K¢ za
X X kazdé jednotlivé
poruseni povinnosti dle

Rozsiteni pro vklad
do ZK nebo mimo

256 56 635 ZK spole¢nosti (¢l

4.1 a7 8. 4.10) 4.1acl4.2). &l 4 (¢l 11.9).
601 12 476 chEBo. Ovmmrcmo ujednani o vlozeni piedkupniho X X X X
prava do stanov (¢l. 6.1.1 a nésl.)
Povinnost informovat o zaméru prevést akcie. HMMMMMQE tona Mwwawmwo. me Amw\o_ _<W m|~
Ostatni akcionafi maji 3mési¢ni lhutu k vyjadreni p Yo U C
494 51 871 Z&jmu o nabyti (¢l. 8.1 jedna se o predkupni pravo samostatné X X kategorie ¢. 2) nebo ve
#,ou,a o SW o0 prediupnt p pievoditelnych VY 5.000.000,- K& (&1.
P prav z akcii 11.2 — kategorie €. 3 ).

V piipadé nevyuziti
pfedkupniho  prava
mize akcionar
pozadovat  zajisténi
moznosti odprodeje
akeii (€l. 10.B).

Vzajemné piedkupni pravo pii pfevodu na 3.
nespojené osoby. Zaroven obsahuje informacni|Ano (i pro jiné
povinnost o podminkach prodeje. Povinnost ocenéni | ptipady zcizeni viz
pfi zcizeni za jinou neZ penézitou protihodnotu (Cl. | €l. 10.A 1)

10. A 1-¢L 10.A 3).

Utvrzeno SP ve vysi
X 100.000.000,- K¢ [¢l. 14
odst. 2 pism. e)].

497 90 480

Smluvni povinnost uc€init pisemnou nabidku na Gﬂawmmm anou SP
prodej akcii druhé smluvni strané (Cl. 3.2.2). generatizovanou ot - ve
463 47 275 Ano X X vysi 1.000.000,- K& za

Dodatek ¢. 1 omezil pfedkupni pravo, tim Ze se

neuplatni na propojené osoby (¢l. 3.2.3). kazde  poruseni (€l

11.6).




Ptiloha ¢. 3 diplomové prace — ujednani o predkupni pravu (2/3)

Nelze urcit | Nelze urcit
Vzajemné predkupni pravo s odkazem na jeho w%%howm“mﬁ ( _.B:M w%%howm“mﬁ ( _.B:M
119 26 384 uplatnéni podle stanov (¢l. 6.1, resp. ¢l. 6.2). X mwﬁoumbog v e mwﬁoumbog V. e Nelze urcit s ohledem na
nevztahuje se na pfevody na propojené osoby (¢l N A . o . . anonymizaci.
6.3, resp. ¢l. 6.4). NR&EE: , pave NR&EE: . pavo
timto neni dotceno |timto neni dotceno
(¢l. 6.1, resp. €L. 6.2). | (€l. 6.1, resp. ¢l. 6.2).
Povinnost nabidnout ostatnim strandm za cenu Utvrzeno
48155 110 obvyklou, pfed pfevodem. Sjednana 3mési¢ni lhiita < « « generalizovanou SP ve
k uplatnéni ptedkupniho prava od doruéeni pisemné vysi  50.000,- K¢ za
nabidky (€. 5.2). kazdé poruseni (¢l. 6).
PoruSeni zavazku je
Sjednané je pouze jednostranné piedkupni pravo. %M\wwo%o mﬂﬂm\é M%omh
K realizaci je nutna pisemna prevodni vyzva, jez ma g “
284 30 824 obsahovat ujednané informace (¢l. 4.4) se lhitou 60 Ano X X porusent, b o‘o:m o <mm_m
pracovnich dni k uplatnéni pfedkupniho prava, a to po Sw_ﬁ::_ ‘E&Hm&:
pisemnym oznadmenim. :EQ Am_. m“H pism. a) M\o
spojeni s¢l. 6.2 a ¢l
6.3).
Povinnost oznadmit zdmér o pievodu akcii ostatnim
076 86 501 akcionafim, kteti maji 3mési¢ni akceptadni lhiitu; X X X X
jen pro nabyti vSech akcii (€l. 7.2 a ¢l. 7.3).
Poruseni sjednaného
Vzajemné predkupni pravo se smluvné sjednanym ., o mechanismu je utvrzeno
272 83933 postupem realizace prodeje akcii (¢1. 6.1. az €l. 6.5). X Neni vyslovné FeSeno X SP ve vysi 5.000.000,-
K¢ (€. 6.6).
Poruseni sjednaného
272 Vzijemné predkupni pravo se smluvné sjednanym Neni vislovné es mechanismu je utvrzeno
83 933* postupem realizace prodeje akcii (L. 6.1. az €l. 6.5). X ent vystovne reseno X SP ve vy&i 5.000.000,-
K¢ (¢l. 6.6).
V piipadé nevyuziti | V pripad¢
Vyslovné neupraveno, obsahuje odkaz na existenci waoawzws_wo wnm,\m(_m smwc%mgoﬁ ,
646 53 200 predkupniho pravo ve stanovach, a to v ramci upravy X rag-along prava (¢l. | predkupniho  prava, X

drag-along a tag-along prav (€l. 8.1,¢l. 8.4 acl. 9.1).

9.1). Drag-along se
aplikuje pred tag-
along pravem.

lze  (jednostranng)
uCinit  drag-along
vyzvu (Cl. 8.1).




Ptiloha ¢. 3 diplomové prace — ujednani o predkupni pravu (3/3)

o, Jiné  zpisoby
e I. | ILI. | VIIL | XIV. | Obsah pifedkupniho prava zcizeni  (§2140 Vztah . k Tag- | Vztah . k Drag- Vztah k SP
spol. along pravu along pravu
odst. 2 OZ)
Piedkupni pravo je zfizeno k podiliim minoritnich Nelze urcit | Nelze urcit
spole¢nikll (ve prospéch majoritniho) s tim, Ze je s ohledem na | s ohledem na
091 16 648 | 1 1 1 ziizeno jako pravo véené (¢l. 8.1) se lhttou Ano anonymizaci (¢l. | anonymizaci (¢l X
k uplatnéni v délce 30 dni. 8.7). 8.8).
Piedkupni pravo je ziizeno k podiliim minoritnich Nelze urcit | Nelze urcit
spolecnikli (ve prospéch majoritniho) s tim, Ze je s ohledem na | s ohledem na
093 80 949 | SIS 1 1 ziizeno jako pravo vécné (¢l. 8.1) se lhutou Ano anonymizaci (¢l. | anonymizaci (¢l x
k uplatnéni v délce 30 dni. 8.7). 8.8).
Predkupni pravo je zfizeno k podilim minoritnich Nelze uréit Nelze urcit
065761761 1 | 1 1 1 spole¢niki (ve prospéch majoritniho) s tim, Ze je Ano s ohledem nals ohledem na <
ziizeno jako pravo vécné (¢l. 8.1) se lhitou N anonymizaci (¢l
Kk uplatnéni v délce 30 dni. anonymizaci (€l 8.7) | ¢ o)
Sjednano je vzajemné predkupni pravo se lhdtou Utvrzeno SP ve vysi
05421888 1 | 1 k prijeti nabidky o délce 6 mésicti od jejiho doruceni Ano X X 0,1% ZK za den
(cl. 6.1). poruseni (¢l. 9.2).
Predkupni  pravo  ma kaskadovitou = moznost
realizace. Pdvodni akcionafi maji pfednostni
054 11 predkupni pravo k akciim, které pfevedli na nového Ano X X Utvrzeno SP ve vysi
21 888* akcionafe a az poté je miiZze nabyvat druhy akcionaf. 100.000,- K¢ (¢l. 10.2).
Stejné¢ tak poté tieti akcionaf ma ,,subsidiarni
predkupni pravo® (El. 6.1 az ¢l. 6.5).
Vzajemné ptredkupni pravo, spojené s informacni Utvrzeno SP ve vysi
171 38 558 IR povinnosti. Lhita k pfijeti nabidky &ini 6 mésici, Ano X X 100.000,- K& (1. 12.1).
Ptiloha ¢. 4 diplomové prace — pravo odkupu (sell-out) (1/2)
Cilova spol. |I. | VL. | Obsah prava odkupu (sell-out) Diivody realizace sell-out prava Funkce Vztah k SP
Vzajemné sell-out pravo stran pii  existenci| V pfipadé, Ze ptipad podstatného poruseni dohody (¢l. 13.3
601 12476 | 1 | 1 |nenapraveného poruseni (¢l. 14 a €l. 15), které se|a ¢l. 13.4) nebude napraven ani v dodate¢né lhuté po | Sankce X
vztahuje vzdy ke vSem akciim (€l. 14.5 resp. €l. 15.5). | doruceni vyzvy k néprave (€l. 14.1 respektive €l. 15.1).
Utvrzeno SP ve vysi 1.000,-
, . ., cwe ., | Existence nenapraveného pfipadu poruseni, které nebylo K¢ / den poruseni povinnosti
Pravo e prosp&ch cmﬂ/\chﬁow mw.oﬂosﬁcu kteri napraveno ani Mo vyzveé A%. T.wvwwzcmg/\&.m& mw&oEW? wOmwﬁboﬂﬁ Wo:&:boﬁ
neporuSuji smlouvu; detailni mechanismus postupu . . Yo , ‘o . . .
49451871 | 1 | 1 sankéniho odkupu, véetnd grafického zobrazeni (¢l stanovi do 30 dnl od splnéni podminek pro sankéni odkup | Sankce znalci nebo  povinnosti
11.4 ve spojent mvm:oroc@ 8) " | znalce; poté muize ucinit oznameni o zajmu o sankéni prevést akcie podle
’ e odkup (¢l. 11.4) sankéniho mechanismu (¢l
11.4.6).




Ptiloha ¢. 4 diplomové prace — pravo odkupu (sell-out) (2/2)

Cilova spol. |I. | VL. | Obsah prava odkupu (sell-out) Duvody realizace sell-out prava Funkce Vztah k SP
Vyzva k odkupu akcii v piipadé deadlocku. Realizace wﬂu prip m% wwoﬂm/\w,\mﬁo#rm wo&\&w&w %wwmwcw &ma&men.wx (a Opatieni Utvrzeno SP  ve vysi
49790480 | 1 | 1 |formou soutéze o lepsi nabidku tzv. ,mexican shoot | |o'0 D0 DY LT A BEEOTE Y T A%M 55| proti 100.000.000,- K& [¢l. 14
out”. Vyporadani probiha u znaleckého ustavu (¢l. 4.2). nésl.) y P o deadlocku | odst. 2 pism. d)].
Pravo na odkup akcii druhé strany v piipadé Vonik orava na odkup akcii ie navizén na podmink Utvrzeno generalizovanou
46347275 | 1 [ 1 |opakovaného poruseni povinnosti (¢l. 11. 4 resp. &l Znik prav up kel Je navaz POGMINKY | gonkee SP ve vysi 1.000.000,- K¢&
11.5). odstoupeni od smlouvy [¢l. 11.3 pism. a)]. @ 11.6).
Vyzva k odkupu akcii v piipad€é poruSeni nenapraveni | Pro pfipad prodleni akcionate 2 s napravou sankciovaného Neuzavieni »sankéniho
28430824 | 1 1 sankcionovaného pfipadu / neuhrazeni smluvni pokuty | pfipadu nebo pro neuhrazeni smluvni pokuty; stanoveni Sankce SPA je utvrzeno SP ve vysi
(¢l. 6.4). Pro ptipad, ze nedojde k vypotradani ptesazeni | kupni ceny ve vysi smluvni pokuty (¢l. 6.4) nebo v pripadé 5.000,- K¢/ den prodleni (¢l
ceny projektu, ktery realizuje spolecnosti (€l. 6.5) nevypofadani ceny projektu (€l. 6.5). 6.4 in fine).
V i, ¢ kot ptsane spfoas smlovens |0 PP, 2 kot 0 lesae 5 st
podminky ma povinnost prodat své akcie ostatnim | .. s N <
076 86 501 1 | akcionatum (ktefi splituji tyto podminky) (¢l. 7.2) vefejnjch zakzkich nebo b) neuzavie smlouvu o mE_ocﬁw Sankce X
e budouci o dodavkach odpadu na vyzvu spole¢nosti ve
stanovené lhuté (ma-li povinnost takovou smlouvu uzaviit)
(cL. 7.1).
Utvrzeno SP  ve wvysi
Hlavni akcionaf se zavazuje po dobu 50 let od dosazeni , . e o . . | Opatteni m.ooo.ooov- K& pro p :@mag
27283933 | 1 | 1 |90% podilu na ZK nevytésnit minoritni akcionaie (¢l. Jednd se 0 zdvazek neucinit kroky sméfujici k vytésnéni. proti ze dojde _m nucenetu
3.6 dodatku ¢. 2). vytésnéni ?moﬁomc . mnmmﬁw_owu\%
cennych papira. (¢l. 4.3
dodatku ¢.2).
Utvrzeno SP  ve vysi
Hlavni akcionaf se zavazuje po dobu 50 let od dosazeni Jednd . K neudinit krok Stuiici k vvisneni Opatieni 5.000.000,- K¢ pro piipad,
27283 933*% | 1 | 1 |90% podilu na ZK nevytésnit minoritni akcionate (¢l. cdnd Se 0 zavazek neucinit kroky smetujict & vytesnent. proti 7¢  dojde  k nucenému
8.1). vytésnéni piechodu ucastnickych
cennych papirt. (¢l. 8.2).
Podminky uplatnéni: a) zneuziti prava ucastnit se VH; b)
nesplnéni povinnosti podle SP, zejména tadné a vcasné
Vyhrada zpétné koupé vii¢i akciim pievedenym na | uhrazeni kupni ceny nebo c¢) nesplnéni ptiplatkové
054 21 888* | 1 | 1 |tfetiho akcionafe, pravo musi zbyvajici dva akcionafi | povinnosti podle smlouvy o dobrovolném piiplatku mimo | Sankce X
uplatnit spolecné (¢l. 7.1 resp. ¢l. 7.2). ZK ze dne 25.10.2021. Mechanismus postupu je upraven
oddélené v SPA (€l. 7.3).
Strany si sjednaly opéni pravo, které po uplynuti péti Pro piinad ukonceni sml A . snost uplatnéni | U il ut Sp s
17138558 | 1 | 1 |letod vstupu druhého akcionafe vyuzit v obdobi Sesti ro pripact ukonceni Smiouvy Inguje moznost uplain@il | Lprava - pri ) LIvizeno ve vyt

mésicti a poté periodicky kazdé ctyfi roky (€l. 10.7).

opce podle ¢l. 10.7 jako zpUisob iniciace nuceného prevodu.

exitu

100.000,- K& (&L 12.1).




Ptiloha ¢. 5 diplomové prace — ujednani tag-along pravu

Cilova spol. | VIII. Obsah tag-along prava Vztah k predkupnimu pravu Vztah k SP
Pravo pozadovat zajisténi odkupu za stejnych podminek
soucasné s pfevodem prodavanych akcii. Lhita 30 dnti na | Pro pfipad nevyuziti pfedkupniho prava (viz | Poruseni zaklada moznost
005 42 024 1 oznameni vyuziti od doruceni sjednanych informaci|¢l. 3; piedkupni pravo neni upraveno |pozadovat  narok  na SP;
k nabidce. Nevztahuje se na pievody na propojené osoby | v akcionafské dohodé. anonymizovana vyse (viz ¢l. 6).
Omezeno na akcionafe s alespon Ctyimi akciemi (viz €l. 3).
Pravo pozadovat zajisténi odkupu veskerych akcii za . s
. - vl o, C 1 o vy . . Porusenim vznikd narok na SP ve
stejnou jednotkovou cenu, pfi¢emz vyzva musi byt | Pro pfipad nevyuziti predkupniho pravapodle | .. N
497 90 480 1 y o T . AR y ; vysi 100.000.000,- K¢ (viz ¢l. 14
dorucena do 60 dnii od odmitnuti pfedkupniho prava (¢1. 10 | (¢l. 10 pism. B). ,
. odst. 2 pism. f).
pism. B).
Anonymizovano, ale existence dovozena zuvodnich wwmﬁuowomov:o | pro P fipad :mé:ﬁm: Vzijemna vazba nelze vyloucit
119 26 384 1 , " pfedkupniho prava (dovozeno z textace cl. T
ustanoveni s odkazem na ¢l. 8. 6.1a¢l62) s ohledem na anonymizaci ¢l. 8.
Pravo pozadovat odkup soucasné s prevodem prodavanych
akcif a za stejnych podminek. Lhtita 90 dnti k uplatnéni po
272 83 933 1 1 obdrzeni sjednanych informaci, ale nevztahuje se na X X
pfevody na propojené osoby. Omezeno na akcionafe s 10 %
akeii (Cl. 7).
Pravo pozadovat odkup soucasné s prevodem prodavanych
27283 933% |1 1 mWo:(m za m@:v\ow‘ wo&?sow. :‘EE 90 dnti k cw_.m::o:_ po < <
obdrzeni sjednanych informaci, ale nevztahuje se na
pievody na propojené osoby (€1.7).
Jednostranné pravo pozadovat zajisténi odkupu za stejnych | Lze pouzit pii neuplatnéni predkupniho prava
646 53 200 1 podminek. Sjednani povinnosti zaslat tag-along nabidku | a soucasného nevyuziti drag-along vyzvy X
(€. 9). ostatnimi akcionafi dle stanov (€l. 8 ).
091 16 648 1 1 Anonymizovéno (1. 8.7) Zo_oNo vylouéit existenci vazby na SP|Nelze ua\_o:o: existenci vazby na
z diivodu anonymizace. SP z diivodu anonymizace.
093 80 949 1 1 Anonymizovano (¢l. 8.7) Z&Wm vyloucit .ox_mﬁobo_ vazby na SP |Nelze u\ﬁo:o: existenci vazby na
z diivodu anonymizace. SP z diivodu anonymizace.
065 76 176 1 1 Anonymizovano (¢l. 8.6) Z&Wm vyloucit existenci vazby na SP|Nelze u\ﬁo:o: existenci vazby na
z diivodu anonymizace. SP z diivodu anonymizace.




Ptiloha ¢. 6 diplomové prace — ujednani o drag-along pravu

Cilova spol. | X1V.| 1. | 1L Obsah drag-along prava Vztah k pi‘edkupnimu pravu Vztah k SP
Anonymizovano, ale  existence  dovozena wwm:&o@ omowsa pro pfipad nevyuziti Vzajemna  vazba nelze  vyloucit
119 26 384 1 1 , . ; . pfedkupniho  prava  (dovozeno z N
z Givodnich ustanoveni s odkazem na ¢l. 9. " 9 s ohledem na anonymizaci ¢l. 9.
textace €l. 6.1 a ¢l. 6.2).
Jednostranna povinnost umoznit nabyti 100% na
spolecnosti na zaklad¢ zaslané vyzvy. Za stejnych | Lze  realizovat  pfi  neuplatnéni
646 53 200 1 1 |podminek pievodu a stejnou cenu ve smluvené | pfedkupniho prava ostatnimi akcionafi X
lhite. Nevztahuje se na pievody na propojené osoby | dle stanov (€. 8).
(L. 8).
091 16 648 1 1 1 Anonymizovéno (1. 8.8) Zo_oNo vyloucit Q.cmﬁoss vazby na SP Z&wm vyloudit Q.Cmaosﬁ vazby na SP
z dtivodu anonymizace. z diivodu anonymizace.
093 80 949 1 1 1 Anonymizovéno (1. 8.8) Zo_oNo vyloucit Q.cmﬁoss vazby na SP Z&wm vyloucit Q.Cmaosﬁ vazby na SP
z dtivodu anonymizace. z diivodu anonymizace.
065 76 176 1 1 1 Anonymizovéno (l. 8.7) Nelze vyloucit existenci vazby na SP | Nelze vyloucit existenci vazby na SP

z dtivodu anonymizace.

z diivodu anonymizace.




Ptiloha ¢. 7 diplomové prace — ujednani o feseni patové situace (deadlocku)

Zpusob f‘eSeni

Cilova spol. | 1. | XIIL Obsah deadlocku Vyvolani deadlocku Vztah k SP
deadlocku
s . . Smluvni pokuta ve vysi
V ptipad¢ deadlocku dojde k vyvolani procesu s i o o
podévani nabidek k odkupu, pokud strana | Neschvaleni taxativni vy&tu rozhodnuti (viz &l. 4. odst, 1) | Odkup ~ ugasti  druhého | 100.000.000,- K& pro pfipad
) e o I L . akcionafe za nejlepsi | neuzavieni smlouvy o prevodu
497 90 480 1 1 | nabidku nepfijme musi dat vy$§i protinabidku; | podle obliga¢niho mechanismu, ale pouze prostou ] ) P w o
1. . L N " ous . nabidku. Jednd se o tzv.|akcii, jez je vysledkem feSeni
finalni nabidky podany u znaleckého ustavu (Cl. 4 | vétSinou (¢l. 4 odst. 2). « . <
Llexas shoot-out. patové situace (¢l. 14 odst. 2
odst. 2). ,
pism. d).
457 95 908 1 Anonymizovano Nelze uréit s ohledem na anonymizaci. Nelze uréit pro anonymizaci. | Nelze uréit pro anonymizaci.
119 26 384 1 Anonymizovano Nelze ur¢it s ohledem na anonymizaci. Nelze urcit pro anonymizaci. | Nelze uréit pro anonymizaci.
073 34 214 1 Anonymizovéano Nelze uréit s ohledem na anonymizaci. Nelze uréit pro anonymizaci. | Nelze uréit pro anonymizaci.
Smir¢i komise ve lhuté 30
Pravo dorucit druhé strané¢ oznameni o deadlock | Neshoda na nezbytnych zaleZitostech cilové spole¢nosti, QWMBWM&_ON_ mQMNHSM_MM Poruseni je utvrzeno
142 37 083 1 1 |situaci, které bude obsahovat popis deadlock | ktera nebude vyieSena ani po 30 dnech od vzniku (&l. pisen . generalizovanou SP ve vysi
. , . s s SR (nezavazné). Pokud nebude \ /x
situace a navrh ¢lena smir¢i komise (¢l. 8.2). 8.2.1). " . 100.000,- K¢ (¢l. 17.1).
vyfeSeno rozhodne na navrh
soud (¢l. 8.2.8.).
V ptipad¢ deadlocku maji strany moznost vyzvat | - VH nebude usnaSenischopnd ani v ndhradnim
ostatni strany k odkupu jejich podilu za minimalni terminu; Vzdiemnd mosnost vizvy | Utvrzeno specialni SP ve vii
091 16 648 1 1 | cenu (anonymizovana vyse) a majoritni spoleénik | - 3 VH v fadé (usnasenischopné) neschvali usneseni J Lo Y pect Y
o\ P “ .. L . " N k odkoupeni podilu. 100.000,- K¢ (¢1. 9.7).
muize vyzvat minoritniho spole¢nika k prodeji o véci, kterd byla na programu vsech téchto VH; a
podilu (¢l. 9.1 —¢€l. 9.4). - nastal smlouvou ptedvidany stav.
V ptipad¢ deadlocku maji strany moznost vyzvat | - VH nebude usnasenischopnd ani v nahradnim
ostatni strany k odkupu jejich podilu za minimalni terminu; Vzdiemnd mosnost vizvy | Utvrzeno specidlni SP ve vosi
093 80 949 1 1 | cenu (anonymizovana vy$e) a majoritni spoleénik | - 3 VH v fadé (usnasenischopné) neschvali usnesent ) L By pecy Y
oy P “ .. L . " N k odkoupeni podilu. 100.000,- K¢ (¢1. 9.6).
muize vyzvat minoritniho spole¢nika k prodeji o véci, ktera byla na programu vsech téchto VH; a
podilu (€l. 9.1 —¢l. 9.3). - nastal smlouvou ptedvidany stav.
V ptipad¢ deadlocku maji strany moznost vyzvat | - VH nebude usnaSenischopnd ani v nahradnim
ostatni strany k odkupu jejich podilu za minimalni terminu; Vzdiemnd mosnost vizvy | Utvrzeno specidlni SP ve vosi
065 76 176 1 1 | cenu (anonymizovana vyse) a majoritni spole¢nik | - 3 VH v fadé (usnasenischopné) neschvali usneseni J L vyavy pect: y
. Y “ . . . " N " | k odkoupeni podilu. 100.000,- K¢ (¢l 9.6).
mize vyzvat minoritniho spoleénika k prodeji o vécli, ktera byla na programu vsech téchto VH; a
podilu (€l. 9.1 —¢1. 9.3). - nastal smlouvou pfedvidany stav.
Snaha o opstovné rozhodnuti o Vvhrazené véci VH nerozhodne o Vyhrazené véci ve smyslu ¢l. 3.3.
oop im0 vy Dojde ke svolani VH podle ¢l. 5.1, pficemz nebude-li | Rozdéleni cilové spolecnosti | Utvrzeno SP ve vysi 0,1% ZK
054 21 888 1 1 |podle ¢l. 3.3, ale maximaln& vSak po dobu 3 v v » N I Y . x
. usnaseni schopna tfeti VH -> zapocne proces rozdéleni | (€l. 5.1.5 az 5.1.7). za den poruseni (¢l. 9.2).
valnych hromad. .
spoleénosti.
Snaha o opétovné rozhodnuti o Vyhrazené véci <I. :oﬂONroas‘o 0 <v\5mNm:m vee <osm5<m_= €l. w.w” Rozdéleni cilové spole¢nosti o
* N R Dojde ke svolani VH podle ¢l. 5.1, pfi¢emz nebude-li . . Utvrzeno SP ve vysi 100.000,-
054 21 888 1 1 podle ¢l. 3.4, ale maximalné vSak po dobu 3 . e, " o, |se vznikem 2 novych|_. .
. usnaSeni schopna tfeti VH -> zapoéne proces rozdéleni N K¢ (¢1. 10.2).
valnych hromad. spolecnosti spolecnosti (1. 5.1.5).




Ptiloha ¢. 8 diplomové prace — ujednani o omezeni prevoditelnosti (lock-up)

naroku z akcii.

akcionafské dohody.

Obsah lock-upu Doba lock-upu Vztah k Change of Vztah k SP
Cilova spol. XIII. Control
Lock-up je definovan v uvodnich ustanovenich,
457 95 908 1 |sohledem na anonymizaci nelze ur¢it smluveny 5 let (od 10.04.2013) X X
ucel.
0 et s o oo oo ke
119 26 384 1 Po dobu Lock-upu nelze ptevést nebo zatizit podil alespoii  pro  [anonymizovany povinnost zajistit nezménéni | Nelze urcit s ohledem na
bez souhlasu druhého akcionéte (¢1.5.2). o . L konecné ovladajici osoby | anonymizaci.
udajlm2 hrubé podlazni plochy o
. oy M~ akcionare (¢l. 2.11.).
investi¢niho zaméru.
;o . , ., S PoruSeni utvrzeno SP ve
28430 824 1 W%mzw%w« zavazek %HEW@%E akeii akciondre Do 31.12.2015 X Vs 10.000,- Ké&/den
PO cobu frvani prava stavoy. poruseni (€. 6.1 pism. ¢).
Specialni SP ve vysi
Specificky jednostranny lock-up, spoéivajici v . ano , 5.000.000,-, ktera je
272 83 933* 1 | zdvazku nevytésnit minoritni akcionéaie postupem WW_MM_MMM%MN_MMMMMW podiluna X splatna okamzikem
podle §375 ZOK. P ’ nucen¢ho prevodu akcii
(¢l. 8.2).
Poruseni by mohlo byt
142 37 083 | Proklamace stran byt spolecné akcionafi |Od 01.07.2022 do 31.12.2029 . utvrzeno generalizovanou
(preambule pism. D). (preambule pism. D). SP ve vysi 100.000,- K¢
(¢l 17.1).
Minoritni  spolecnik  musi
Jednostranny lock-up ve vztahu ke kontrolnimu . | k ptevodu po dobu lock-upu
091 16 648 1 |podilu — ::Wﬁxca& QNN:. Jinak nepievede®, a to bez mﬁ a.oﬁ: > ,_ﬂ <oa nabyti &m moszM a tim se BQWQ X
souhlasu minoritnich spole¢niki (L. 8.2). minoritniho podilu (€. 8.2). aktivovat ujednani change of
control podle ¢l. 8.10.
Minoritni  spole¢nik  musi
Jednostranny lock-up ve vztahu ke kontrolnimu , | k pfevodu po dobu lock-upu
093 80 949 1 | podilu — ,,neproda ani jinak neprevede®, a to bez vo Q.M_uﬂ 3 a~__2 ;oM N:m_uv;_ dat souhlas, a tim se muZe X
souhlasu minoritnich spoleénikii (€l. 8.2). minoritniho podilu (€. 8.2). aktivovat ujednani change of
control podle ¢l. 8.10.
goaJOm:m::% Nem\m-:% ve <Nﬂmrc< ke wm::o_::d: Po dobu 3 let od nabyti
06576 176 1 | podilu — ,,neprodd ani jinak neprevede, atobez| . . -, oy X X
souhlasu minoritnich spole¢niki (¢l. 8.2). minoritniho podilu (€. 8.2).
Lock-up ve vztahu k dispozici s akciemi a ve ;o . Poruseni  lock-upu  je
171 38 558 1 <N8r=%w omezeni vzniku _ngowo_? prava nebo Po dobu 5 let od nabyti ucinnosti X utvrzeno SP <M é;wb

100.000,- K& (&L. 12.1).




Ptiloha ¢. 9 diplomové prace — ujednani o omezeni zmény ovladajici osoby (change of control)

Cilovaspol. | I. | XI. | XIIIL Obsah Change of control (,,CoC*) Nasledek CoC Vztah k Lock-upu Vztah k SP
Povinnost ozndmit zménu ovladajici osoby, at’ UQE\ mWo_osmCo opravnen ve Ihite o.o. s
Himou & nepiimou, s tim, % je nutné takto aE vyzvat _B,S:wo akcionare k prodeji Utvrzeno SP ve vysi

49790480 |1 1 p o 2, ’ . ... | jeho akcii; neni-li dohoda o cené, bude X 100.000.000,- K¢ (¢l. 14
oznamit bez zbyte¢ného odkladu, nejpozdéji|” ", , . .
viak do 30 dni (&1. 10 pism. C) uréena znalcem podle vynosové metody odst. 2 pism g).

) e (€L. 10 pism. C).
. . o . Po dobu lock-up obdobi
Povinnost  projednat  pfipadnou  zménu .
C1ers . ‘. o " nelze bez souhlasu druhého "
ovladajici osoby i po skonCeni lock-upu a|Dusledky nelze ur€it sohledem na o . <« | Nelze uréit sohledem na

119 26 384 1 1 . L . s akcionafe dojit ke zméné .
zaroven zajistit, aby ovladajici osobou nebyla | anonymizaci. (e . anonymizaci.
osoba dle taxativniho vyc¢tu (El. 2.11) ovlddajici osoby, vyjma

T propojenych osob (€1.2.11).
Poruseni zavazku je
Jednostranna povinnost poskytnuti informace o utvrzeno SP ve vysi 10.000,-
zméné skutecného majitele, a to nejpozdéji do e o . . K¢/ den poruseni; pocita se

2 ! ! 30 dnti od okamziku zjisténi této informace (¢l. Notifikaéni povinnost (€. 4.6) X vSak po uplynuti nahradni
4.6). lhity (C€l. 6.1 pism. c) ve

spojeni s ¢l. 6.2 a ¢l. 6.3)
, S, . . ., N . ., . | Minoritni spole¢nik musi
Tm«o m@&oﬁ?&o Mwo_oo:%m<cw~m3: prodejni Z.ONE.umw :Em;:(_ﬁ wﬂomoﬁw_. opci k prevodu po dobu lock-|Nelze uréit s ohledem na
opci viéi majoritnimu spole¢nikovi, a to pro | minoritnim spoleénikem nezavisle na . o S

091 16 648 |1 1 1 o » P . .  pex 1 s oir ., .« |upu dat souhlas, ¢imZ se | anonymizaci obsahu

pfipad zmény v osobé majoritniho spoleénika | sjednané lhuté k jejimu uplatnéni (¢l.| =, ) Lo L N

. muze aktivovat ujednani | prodejni opce (€l. 8.3).
(FO) (¢l. 8.10). 8.10). change of control (El. 8.2)
Pravo minoritniho spole¢nika uplatnit prodejni
opci vici majoritnimu spole¢nikovi, a to pro N . ., . | Minoritni spole¢nik musi
fipad zcizeni kontrolnitho podilu nebo Moznost uplatnit ~ prodejni ~ opci k ptevodu po dobu lock-|Nelze urcit sohledem na
pripac 1Mo POdilL - MEBO i oritnim spolecnikem nezavisle na prevodu b oy .

093 80949 |1 1 1 v situaci, kdy se spoleénikem majoritniho | . e 1 s . i |upu dat souhlas, ¢imZ se |anonymizaci obsahu
spolecnika stane jind osoba nez soucasny sjednané Thit€ k jejimu uplatnéni (Cl. mize aktivovat ujednani|prodejni opce (Cl. 8.3)
poeen J . Y 18.10). " prodejni opee (€L ©.2).
spole¢nik, bez ohledu na velikost tohoto podilu change of control (¢l. 8.2)

(¢l. 8.10).




