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1. STANOVENI CILE PRACE

V predkladané diplomové praci se zabyvam akciemi, jejich pravni povahou a
¢lenénim akcii podle druhti.

Svétové hospodaistvi ve 20. a 21. stoleti si nelze piedstavit bez akciovych spole¢nosti,
akcii a obchodovani s nimi na organizovanych kapitalovych trzich. V souvislosti s
prorustanim akciovych spole¢nosti a akcii do ekonomiky a spoleéenského Zivota od 18.
stoleti, zacaly jednotlivé staty na celém svété pravné regulovat vznik, fungovani a zanik
obchodnich spole€nosti, a to zejména akciovych, emisi jednotlivych typd akcii a prava a
povinnosti, které ma jejich vlastnik, obchodovani s akciemi na primarnim a sekundarnim
kapitdlovém trhu. Postupem ¢asu se pravni fady zvySenou mérou soustiedily téZ na
ochranu véfitelti, minoritnich i majoritnich akcionait nebo na povinnost akciovych
spole€nosti zveiejiiovat alespoit minimum informaci o své ¢innosti. Problematika akcii a
akciovych spolecnosti se dostala do popredi zajmu Eeské pravni teorie a praxe ihned po
roce 1989, kdy se toto téma stalo opét vysoce aktualnim .

Problematika akcii se d4 rozdélit do dvou dosti rozsahlych a samostatnych oblasti:
Akcie jako jev spojeny se vznikem, fungovanim a zanikem akciové spoleénosti na strang
jedné a na stran€ druhé pravni Gprava akcie jako piedmétu obchodovani na kapitdlovém
trhu véetn€ emise akcii. Svou praci soustfedim na prvni problematiku. Akcie pfitom
miZe mit rozdilné podoby, formy, druhy, tedy mtize byt klasifikovana riiznymi zptisoby
podle fady hledisek. Metody zkoumani, které jsem pouZila v piedkladané praci, spodivaji
v rozboru vztahu akcie a akciové spoleénosti, vychéazeji z analyzy akciové spoleénosti a
z rozboru vyvoje jeji pravni Gpravy a predevsim z rozboru pravni povahy akcie. Svij
pohled zamétim piedevsim do soudasného ¢eského prava, dale do komunitarniho i
anglosaského, konkrétn€ amerického prava, zminim se i o Gpravé zkoumané
problematiky v star§im rakouském a prvorepublikovém ¢eském pravu.

Se vstupem Ceské republiky do Evropské unie neni mono pravni jevy zkoumat
izolované jen v ramci Ceské republiky, ale je nutno brét v dvahu $ir$i raimec evropského
prava, jehoZ prvky jsou do ¢eského prava prejimany. Vzhledem k prohlubujicimu se
procesu globalizace obchodu a podnikani, existenci nadnarodnich akciovych spoleénosti,
zakladani dcefinnych spolecnosti v jednotlivych zemich, atd., se mé zkouméni neomezuje
jen na evropskou pravni Upravu, ale vychazi i ze zkoumani akcii a akciové spoleénosti
v anglosaském pravu, zejména americkém obchodnim pravu. PiestoZe tzv. kontinentalni
pravo se od ,,common law* v n€kterych rysech dosti zdsadné 1i§i, nemohla jsem se této
problematice vyhnout, anizZ by mé prace utrpéla na své vypovidaci schopnosti. Proto
jednotlivymi kapitolami prace budou postupné prostupovat komparace pravni tipravy
akcii a akciovych spolecnosti a s nimi spojenych zkoumanych jevii v evropském a
americkém obchodnim préavu.

Vedle mezindrodniho srovnani jsem v praci vyuzila i historické a vyvojové analyzy’
zkoumanych jevi, tedy akcii a akciovych spoleénosti. S
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Postup analyzy zaéne od rozboru jednotlivych forem obchodnich spole¢nosti, nejprve
v tuzemsku a poté v americké pravni Gpravé, s cilem ukazat pfednosti akciovych
spole&nosti, posléze se zamé&iim na akciovou spoleénost jako zvlastni formu obchodni
spole&nosti, na jeji vznik, podstatu, financovéni, strukturu a fizeni, prava a povinnosti
akcionaft, jeji zanik a likvidaci. Bude nésledovat analyza akcif z riznych pohledi. Akcie
je nejen urditou &asti zakladniho kapitalu, ale umoZiiuje svému vlastniku podilet se na
fizeni a na zisku spoleénosti, nelze také opominout, Ze se jednd o cenny papir. Tyto jevy
budou podrobeny zkouméni co do jejich pravni stranky. Na zaklad€ tohoto teoretické¢ho
zkoumani bude provedena klasifikace akcii, kterd co nejlépe vystihne jejich podstatu,
ucel a pravni povahu.

Srovnani s evropskym pravem mad za cil zorientovat se v tom, kam naSe pravni Gprava |
ziejmé bude sm&fovat. Srovnani s americkou pravni Gpravou provedu s cilem zjistit, kam :
zfejmé bude sm&fovat pravo evropské, vzhledem k vyspélosti regulace obchodnich
spole&nosti, akciovych spole¢nosti a kapitalovych trhil v pravnim systému USA a
moznosti alespoii ¢4steéné inspirace se touto propracovanou pravni upravou.

Za cil si tedy kladu: Na zakladé shrnuti dostupnych teoretickych poznatki tuzemske,
evropské a americké pravni teorie o akciové spolecnosti a o akcii, provést vlastni
klasifikaci akcii, odraZejici obsahovou stranku a pfedpokladajici budouci vyvoj,
analyzovat pravni Gpravu tohoto jevu z pohledu platného tuzemského prava a zaroveii ve
svétle jeho postupujici rekodifikace dle evropskych pravnich norem tuto klasifikaci akcii
rozebrat.




2. KAPITOLA I. OBCHODNI SPOLECNOSTI

2.1. OBCHODNI SPOLECNOSTI

2.1.1. Historicky vyvoj obchodnich spole¢nosti v tuzemské tipravé
s diirazem na akciovou spole¢nost

Neodmyslitelnou sou¢ésti podnikani jsou kapitalové spole¢nosti, jejichZ vznik byl
privodnim jevem kapitalismu 19. stoleti. K podnikani jiZ nestadil kapital jednotlivee a
proto vyvoj vedl ke spojovani podnikatell za u€elem spoleéného podnikani, a to formou
obchodnich spole¢nosti, tj. u ns akciovych spoleénosti, komanditnich spole&nosti,
komanditnich spole¢nosti na akcie, pojist'oven a pojist'ovacich spolki, spole&nosti
s ruéenim omezenym, veiejnych obchodnich spolednosti a druzstev .

Podstatnym znakem kapitalovych spoleénosti je oddéleni majetku spole&nosti od
majetku osob podilejicich se na podnikéni spoleénosti.

V &eskych zemich mél nejprve pro pravni ipravu obchodnich spolecnosti rozhodujici
vyznam VSeobecny obcansky zakonik (ABGB) z roku 1811. AZ do 60. let 19. stoleti
pak specidlni otdzky obchodniho prdva upravovaly zvlastni zédkony tak, jak se vyvijely
zhruba od konce 17. stoleti. Obchodni kodex byl jako Vieobecny obchodni zdkonik
(HGB) schvélen v roce 1862 a zveiejnén jako zakon &. 1/ 1863 f.z. s tim, Ze Gdinnym se
stal k 1. €ervenci 1863. Zrusil téZ obecnou a ramcovou tipravu obchodnich spoleénosti,
kterou dosud obsahovalo ustanoveni § 1179 ABGB a pravni Gipravé téchto spole&nosti
vénoval druhou ze svych knih (1. 85 az 249).

Obchodni kodex z roku 1862 definuje tyto formy obchodnich spole&nosti:

. Verejnou obchodni spolecnost v prvém titulu (CL. 85 aZ 149) — o veiejnou
obchodni spoleénost se jedna kdyz ,, ... dvé nebo vice osob provozuji obchodni Zivnost
pod spole¢nou firmou a kdyZ ui€ast Zadného spoleénika neni obmezena na majetkové
vklady.* Pravni subjektivitu nabyla spole¢nost zapisem do obchodniho rejstiiku a
néslednym zapo&etim obchodovani. Ugastnici rucili neomezeng, solidarng a primarné.

. Komanditni spolecnost v titulu druhém (,,prosté" komanditni spolednosti jsou
upraveny v €l. 150 a nésl.) je spole¢nost , kde ,,...se pii obchodni Zivnosti provozované
pod spole¢nou firmou jeden neb vice spoleénikil i€astni jen majetkovymi vklady
(komanditisté), kdezto u jednoho neb vice jinych spoleéniki ugast neni timto zplisobem
obmezena (spole€nici osobné ruéici).”

.

! Srov. Maly, K. a kol.: D&jiny Seského a &eskoslovenského prava do roku 1945. 2. upravené vydani.
Linde, Praha 1999, s. 248 az 251.
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. Komanditni spolecnost na akcie (upravena v ¢l. 173 az 206) je zvlaStnim [
ptipadem komanditni spole&nosti, kde ,,...kapital komanditistii miize byt rozloZen na l
akcie neb na akciové podily. Akcie neb akciové podily musi znit na jméno.“ Byla
stanovena minimalni v§3e zakladniho jmé&ni spole¢nosti ( 200 tolart).

. Spolecnosti akciovou dle tietiho titulu byla pravnicka osoba (€l. 206 az 249),
kde ,,...a¢astni se vSichni spoleénici jen vklady, aniZ ruéi osobné za zavazky spole¢nosti.
Spoledensky kapital jest rozvrZen na akcie nebo téZna akciové podily. Akcie neb
akciové podily jsou nedilny. Mohou zniti na majitele neb na jméno.” Akciova spolecnost
vznikala udélenim statni koncese ministerstvem vnitra, poté co se zakladatelé zarucili, Ze
podnik bude ¥4dng veden a nebude sledovat vedlejsi cile. K akcii byl piipojen kupon,
cenny papir zajist'ujici pravo na dividendu a talon s funkci legitima¢ni. Kapitél se mohl
d&lit na akcie kmenové a prioritni. Spole¢nost méla stanovy. Orgéany spole¢nosti bylo
predstavenstvo (spravni rada), to fidilo spole¢nost a zpravidla vytvafelo tzv. feditelskou
radu, a valna hromada (ustavujici, ¥adna, mimofadn4), kontrolni funkci vykondvala
dozord¢i rada a revizofi uctl.

Pravni iprava akciovych spolednosti byla téZ obsaZena ve spolkovém patentu ¢.
253/1852 ¥.z. K této ipravé brzy piibyly pravni pfedpisy dalsi, zejména tzv. akciovy
regulativ &. 175/1899 (ten se nevztahoval na akciové spole¢nosti podnikajici v oblastech
pojistovacich, bankovnich a ivérovych, Zeleznic, apod.). V disledku hospodaiské krize
bylo vydéano té% cisai'ské nafizeni &. 114/1873 ¥.z., které umoZiiovalo ruseni akciovych
spole¢nosti.

Spolecnost s rucenim omezenym vznikla na zaklad€ patentu €. 253/1852 a pozdgji byla
upravena zakonem &. 58/1906 f.z. Kmenovy kapital, jehoZ minimalni vySe byla
stanovena, byl rozdélen na kmenové podily jednotlivych spole¢nikil. Kazdy spolecnik
mé&l jeden podil a rugil jen do vySe svého vkladu. Podily vSak byly neptevoditelné a neslo
s nimi tudiz spekulovat na burze.

A% do konce roku 1950 u nés existoval préavni dualismus. V Ceskoslovensku byl
dualismus prava piedlitavského a zalitavského zachovan diky tzv. recepnimu zédkonu, .
zakonu &. 11 /1918 Sb. z. a n. o zfizeni samostatného statu ¢eskoslovenského, ktery v
&l. 2 stanovil, Ze ,,veskeré dosavadni zemské a Fi§ské zdkony a natizeni ziistavaji zatim
v platnosti."

V r. 1927 zapoéaly prace na piipravé nového obchodniho zikoniku. Osnova byla
vydéna v r. 1937, ale tim prace na ném skonCily.
Obgansky zakonik &. 141/1950 Sb. zrusil oba obchodni zdkoniky a soucasné stanovil

nich nebylo ustanoveno jinymi pfedpisy, a spolednosti podle obecného zékonika
obdanského, zanikaji dnem 1. ledna 1951."

Podle souc¢asné pravni tpravy, obchodniho zékoniku z roku 1991 ve znéni
pozd&jsich novel, jsou obchodni spole¢nosti definovainy takto: ,,Obchodni spole¢nost
(dale jen ,,spoleénost") je pravnickou osobou zaloZenou za i¢elem podnikani, nestanovi-
li pravo Evropskych spoledenstvi &i zakon jinak. Spole¢nostmi jsou vefejnd obchodni
spoleénost, komanditni spole¢nost, spole¢nost s ru¢enim omezenym, akciova spole¢nost,
evropska spole¢nost a evropské hospodaiské zajmové sdruZeni. Evropské hospodaiske
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z4jmové sdruZeni a evropska spolednost jsou upraveny téZ pravem Evropskych
spoledenstvi a zvla$tnimi pravnimi piedpisy. Spole¢nost s ruéenim omezenym a akciova
spole¢nost mohou byt zaloZeny i za jingm uéelem, pokud to zvlastni pravni piedpis
nezakazuje. Nestanovi-li zdkon jinak, mohou byt zakladateli spole¢nosti a iCastnit se na
jejim podnikani osoby fyzické i pravnické.*

2.1.2. Obchodni spoleénosti v americké pravni teorii

Podle americké pravni teorie ? je obchodni spole&nost definovana jako uméla osoba,
ktera vznikla na zakladé pravniho ukonu, existujici oddéleng od zakladateld, kteii ji
vlastni a provozuji. Odd&leni existence spole¢nosti od jejich spole¢niki, feditelii a
zamé&stnanci, dava spolednosti vlastni Zivot a také odpovédnost a povinnosti vyplyvajici
ze zékonii, podobné jako u fyzické osoby.

Americk4 pravni teorie rozliSuje t¥i zikladni formy podnikového vlastnictvi %

1. Majetnictvi je nejjednodussi formou podnikéni. T4Z osoba podnik vlastni a
zéroveti provozuje. K zaloZeni stai v USA ¢asto jediny pravni dokument —
licence. Pokud podnik prosperuje, viechen vynos ,,sklizi vlastnik. Ostatni osoby,
které podniku p¥ipadné pijéily finanéni prostfedky, dostanou zpé&t své penize se
smluvenym tirokem, tim v3ak jejich pohledavky vigi podniku konéi. Pokud se
podniku nedaii, véfitelé se mohou uspokojit i na osobnim majetku podnikatele.

V USA se tato forma podnikani naz§va ,,Sole Proprietorship®.

2. Podilnictvi je formou podnikéni, kdy podnik vlastni anebo provozuji dva nebo
vice podilnikil. Spole&nici musi sestavit formalni podilnickou smlouvu. Podle ni
se pak rozd&luji zisky i zavazky. V&fitelé viak i zde mohou k uspokojeni svych
pohledavek pouZit osobni majetek podilnikii. O této formé podnikani pojednam
niZe. Majetnictvi i podilnictvi m4 mnoho nevyhod. MoZnost ziskévéani kapitalu
zé4visi pfimo na zudastn&nych jednotliveich. Véfitelé musi brat v potaz moznost
umrti & nemoci dluZznika. U podilniki je navratnost Givéru také zavisla na
jednotlivych osobach a po odchodu jednoho ze spole¢nikli musi byt vytvoieno
nové podilnictvi. Pokud se spole&nik chce vzdat vech prav a povinnosti
v podniku, musi nalézt n&koho, kdo by jeho podil koupil. Pokud ostatni nemohou
&i nechtgji jeho podil odkoupit, musi za sebe najit ndhradu, se kterou ostatni
budou souhlasit.

3. Snaha vyhnout se témto t&7kostem vedla k vytvofeni akciové spolecnosti. Vlastnit
&ast akciové spolednosti znamena obvykle koupit si jeji akcie. Akcie
neptedstavuje piijéku, ale podil na majetku spoleénosti. S tim, jak roste &i klesa
majetek spolenosti, roste i klesa hodnota akcie. Ugast vlastnikii je &isté penéZni a
Zivot spoleénosti neni zavisly na Zivot vlastniki. V&fitelé nemaji narok na osobni

2 Srov. Cheeseman, H. R.: Contemporary Business Law. Prentice Hall, New Jersey 1997, k. 25,s. 595 a k.
28, s. 679.
3 Srov. Weiss, D. M.: Kniha o cennych papirech, 1. vydani, Victoria Publishing, Praha 1995, s. 13 az 15.




majetek akcionai. Vlastnictvi spole¢nosti je také oproti jingym formam podnikani
snadno pfevoditelné pouhym prodejem a nakupem akcii. Americka teorie
rozliSuje akciové spoleénosti v soukromém a vefejném vlastnictvi podle poctu
akcionafd.

Co do konkrétnich forem podnikani v USA, americké obchodni pravo rozeznava
nésledujici podnikatelska seskupent:

1. ,,General Partnership®, coz je dobrovolné spojeni dvou nebo vice osob za Giéelem
podnikéni jako spoluvlastnikti se ziskovym motivem. Uniform Partnership Act z roku
1914 stanovil jednotnou podobu ,,Partnership®, byl pfijat ve 48 statech USA. Vznikem
,»General Partnership“ vznikaji prava a povinnosti mezi partnery a rovnéz viiéi tfetim
osobam. ,,General Partners jsou odpovédni za zavazky a dluhy ,,Partnership®, podobné
jako spolecnici veiejné obchodni spole¢nosti. Jedna se tedy o obdobu veiejné obchodni
spole¢nosti. Obecné ma ,,Partnership® své kotfeny ve stiedovéku. Britské common law se
stalo zédkladem pro americky ,,General partnership”.

2. ,,Limited Partnership” je formaci existujici rovnéZ od stiedovéku. Spoleéniky jsou
»General Partners” a ,,Limited Partners”, podobné jako v komanditni spoleénosti.
,»General Partners® maji pravo fidit spoleénost. Na druhou stranu nesou osobni
odpovédnost za zdvazky spoleénosti, podobné jako komplementafi . ,,Limited Partners*
se nesmi podilet na fizeni spole¢nosti, ale za zavazky spole¢nosti ruéi jen do vyse svych
kapitalovych podild, s vyjimkou situace, kdy ztratili sviij statut ,,Limited Partners.
Forma podnikéani ,,Limited Partnership” je b&éZné vyuzivana v rizikovych podnicich jako
je podnikani s nemovitostmi, t€Zba ropy nebo plynu, filmova produkce a podobné.
Jednotny soubor znakil pro vznik, fungovani a likvidaci ,,Limited Partnership” stanovuje
Uniform Limited Partnership Act (ULPA) z roku 1916, revidovany v roce 1976 jako
Revised Uniform Limited Partnership Act (RULPA).

Mnoho statti USA povoluje pravnikiim a uéetnim sdruZovat se v ,, Limited Liability
Partnership” (LLP), coz je vlastné ,,Limited Partnership” bez ,,General Partners”.
Existuji zde jen ,,Limited Partners®, ktefi ru¢i za zavazky spoleénosti jen do vyse svych
vkladi. '

3. ,,Limited Liability Copany*“ (LLC), tedy obdoba spole¢nosti s ruéenim omezenym,
je v common law formou obchodni spole¢nosti pomérné novou a ne piili§ oblibenou.
ZaloZeni této spole¢nosti je mnohdy v USA komplikovangj$i nez zaloZeni akciové
spole€nosti, tzv. ,,S-Corporation®. LLC v sob& kombinuje vyhody pouhého sdruZeni
spole¢nikti a akciové spoleénosti. Spoleénici se oznaduji jako ,,Members”. Do roku 1992
museli byt nejméné dva, jeden spole¢nik nemohl zaloZit v USA spoleénost s ruéenim
omezenym. Dnes je LLC s jedinym spole¢nikem dovolena ve 42 statech USA. Podobné
jako akcionati akciové spole¢nosti, nejsou osobné odpovédni za zavazky spoleénosti.

4. ,,Corporation®, akciova spole€nost, je prevazujici pravni formou podnikani v USA.
Bude podrobnéji rozebrana nize v podkapitole 2.2.2.




Shrruti: Z vyse uvedené analyzy vyplyva, Ze obchodni spoleénost jako forma
podnikani, umoZziiujici koncentraci kapitalu, mé své koteny ve sttedovéku. Standardizace
pravni Upravy probéhla v poloving 19. a poéatkem 20. stoleti. Pies rozdily mezi
kontinentalnim evropskym pravem a britskym ,,common law®, 1ze vysledovat
podobnosti mezi ustdlenymi formami obchodnich spole¢nosti a definicemi prav a
povinnosti spole¢niki. Lze si v§imnout i vyvojovych trendi jednotlivych druhii
obchodnich spoleénosti. Jde o reakei na poteby obchodni praxe. Znaky kontinentdlnich
evropskych akciovych spolecnosti a americkych ,,Corporations“ se zjednodus$uji a
nékteré jejich prvky byvaji navzijem prejimany, hledaji se vhodné formy, které by tvofily
rdmec pro fungovéni “malého podnikédni®, a to jak v evropskych stitech, tak v USA.

2.2. AKCIOVA SPOLECNOST

2.2.1. Akciova spole¢nost v tuzemské pravni tipravé

Akciova spole€nost jako takova se vyvinula ze severoitalskych bankovnich spolkd,
tzv. ,,montes®, které ziskavaly kapital prostiednictvim prodeje zcizitelnych podilti.
Rozmach zaznamenala s rozvojem zdmoi'skych obchodli. Mezi prvnimi po roce 1500
byly holandské a britské spole¢nosti jako East India Company, Hudson’s Bay Company
a jiné. Akciové spole€nosti byly jedinou moZnou pravni formou rozmachu podnikani
v oblasti Zeleznic, bankovnictvi, pojistovnictvi, hutni vyroby a primyslu. Ve stfedni
Evropé se akciova spole¢nost objevuje na pocatku 18. stoleti. Plivodné se vychazelo
z tzv. oktrojového systému, kdy stanovy byly vydavany zvlaStnim aktem — privilegiem,
Slo o vefejnopravni korporace. Postupné€ doslo k pfechodu na koncesni systém,
povolovaci a od posledni tfetiny 19. stoleti se v n€kterych zemich postupné prechazelo na
systém registracni.

Vyhodou akciové spole€nosti je, Ze mlize dale expandovat, zvySovat kapitédl. Proto se
stala akciova spole€nost velmi oblibenou formou podnikéani. Na druhé strané investovani
do akcii prostiednictvim emise novych akcii a jejich koupé a prodeje na organizovaném
kapitalovém trhu pfedstavuje moZnost zhodnocovani volnych finan¢nich prostfedki.

Prévni Gprava akciové spolecnosti se u nas datuje od rakouského obchodniho kodexu
z roku 1862, pies akciovy regulativ a akciovy zdkon z r. 1949, k soudasné platné pravni
upravé, tedy obchodnimu zakoniku €. 513/1991 Sb., ve smyslu pozdé&jsich novel, ktery
nahradil zékon o akciovych spole¢nostech ¢. 104/1990 Sb.

Akciovou spole¢nosti podle sou¢asného obchodniho zékoniku je mimo jiné:
- pravnicka osoba, jejiz zakladni kapital je rozvrZzen na wrcity pocet akcii o urcité
Jjmenovité hodnoté, , :
- spolecnost, kterd odpovidd za poruSeni svych zavazki celym svym mgjetkem,
- spoleénost, kde spoleénici, akciondri, neruci za zdvazky spolecnosti,
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- spole¢nost, ktera je viastnikem penéZznich prostiedkil zaplacenych a véci ji
predanych jejimi ucastniky (akcionati), jakoZ i majetku nabytého pii jeji
podnikatelské ¢innosti,

- spole¢nost, kde se spolecnici zdsadné nepodili na fungovéani akciové
spole€nosti osobnimi vykony,

- spole¢nost, kde se jména akcionait zdsadné nezvetejiiuji, jedna se tradi¢né o
anonymni spole¢nost; nutno oviem podotknout, Ze v § 28 odst. 2 pism. d)
obchodniho zékoniku je stanovena povinnost registrace jediného akcionate v
obchodnim rejstiiku. Anonymita je také prolomena u akcionaid, ktefi vlastni akcie
na jméno. Anonymnimi dle tuzemské dpravy tedy zistavaji jen akcionaii
s listinnymi akciemi na majitele *,

- uzaviend korporace s vazanym Clenstvim, kde pocet akcionéiti je omezen poctem
akcii,

- spole¢nost, kde se akciondr podili na spravé spolecnosti hlasovdanim na valné
hromadé¢, valn4 hromada se usnasi na vétSinovém principu.

Ze znéni § 154 odst. 1 a § 58 odst. 2 obchodniho zakonika vyplyva, Ze zdkladni
kapitdl se v akciové spolecnosti vytvari povinné. Tento kapital je tvofen souhrnem
penéZzitych i nepenéZitych vkladii akcionaitd. Obchodni zikonik uréuje rovnéZ vztah
akciové spole€nosti k majetkovym hodnotam, které ji akcionaii predali. Podle § 154 odst.
1 spole¢nost odpovidé za poruseni svych zavazkii celym svym majetkem, zatimco
akcionat osobné€ za dluhy spole¢nosti viici jejim véfitelim neruci. Spoleénost nemuiize
proto napf. nutit akcionare, aby pfispéli na ztraty spolec¢nosti dalsimi ¢astkami, mimo jiz
splacené vklady. Vklady akcionait se stavaji vlastnictvim spole¢nosti, sami akcionafi
prestavaji byt vlastniky penéz nebo véci, které vlozili jako uhradu svého podilu na
zakladnim kapitalu akciové spoleénosti.

Pokud jde o prava a povinnosti akcionate, ten ma vici spoleénosti predevsim tzv.
povinnost uhrazovaci, tj. povinnost splatit véas vklad. Na strané prav akcionaie se
jednd zejména o nésledujici prava:

a) pravo na podil ze zisku spolec¢nosti (dividendu). Jedna se o tu &ast zisku
spole¢nosti, ktera ziistane po datiovych odvodech a po piidélech do povinného
rezervniho fondu, pfipadné do dal§ich fondi, jeZ si spole¢nost podle stanov
vytvari,

b) prdvo na podil na likvidaénim zistatku,

c) pravo podilet se na fizeni spolecnosti.

O jednotlivych pravech a povinnostech akcionaiti bude bliZe pojednano nize
v podkapitole 3.2.

O rozdéleni zisku rozhoduje nejvySsi organ akciové spoleénosti - valna
hromada. Stejné tak valna hromada rozhoduje o vysi dividendy. Pravidla pro rozdéleni
¢asti zisku mezi akcionaie urcuji stanovy.

.

* Srov. Cern4, S.: Lze zjistit ,kdo je akcionafem? Datiova a hospodaiska kartotéka &. 7/99.




Pokud pfi zruSeni spoleénosti s likvidaci zistane po vypotadani jejich zavazka
urdity prebytek jméni, rozd€li se tento zlistatek mezi akcionafe, a to v poméru
odpovidajicim jmenovité hodnot€ jejich akcii, pokud neni ve stanovich uréeno
jinak.

Akciové spole€nost je povazovana v pravni teorii, a to podobné v tuzemském,
evropském i americkém pradvnim systému, ve vétsing piipadi za samostatnou entitu -
pravnickou osobu, kterd miiZe byt stranou pii soudnich pfich, miize se zavazovat, nabyvat
a zcizovat majetek, v ptipadé anglosaského prava pak nese nejen civilni, ale i trestn{
odpovédnost za poruseni zakona. Mezi charakteristické znaky akciové spole¢nosti,
odliSujici ji od jinych pravnich forem podnikéani déle patii:

*  Volnd pievoditelnost podilii (pokud neni zakony, stanovami nebo ptedpisy
regulujicimi kapitalové trhy ur€eno jinak).

* Trvala existence, pokud stanovy nevymezi trvani spole¢nosti jinak. Spole€nost
miZe zaniknout likvidaci z rozhodnuti akcionait ¢i nedobrovolné tkony véfiteld
¢i soudu (Gipadek) anebo miiZe byt zruSena bez likvidace s pfechodem jméni na
pravniho néstupce. Smrt, ztrata zptisobilosti k pravnim ukontim, upadek akcionafe
¢i €lena organu, nema4 vliv na existenci spoleénosti.

* Centralizované fizeni Cinnosti spolecnosti pfedstavenstvem nebo obdobnym
statutdrnim orgénem, volenym valnou hromadou akcionaid.

2.2.2, ,Corporation® v americké pravni apravé

Podobné jako je pravné upravena akciova spoleénost v Ceské republice v §154 a
nésl. obchodniho zdkoniku, je vznik, fungovéni a zanik ,,Corporation“ v USA upraven v
Model Business Corporation Act (MBCA) z roku 1950, revidovaném RMBCA v roce
1984. RMBCA byl pievzat do zakoni jednotlivych statti. Americké pravo v§ak nema
obecny federalni zdkon o akciovych spole¢nostech. Federalni regulace fungovani
,»Corporations® je obsaZena v zdkonech o cennych papirech, v pracovnim pravu, v
antitrustovych zédkonech, v zakonech o ochrané spotiebitele, v zdkonech o ochrané
zivotniho prostiedi, v zadkonech o tpadku apod.

»Corporation“ je definovana americkou pravni teorii jako spole¢enstvi, vytvofené na
z4klad& pravniho ¥4du daného stitu, tvofené osobou nebo skupinou osob, akcionafi °. Jeji
existence je nezavislé na existenci svych ¢lend. Mtize Zalovat a byt Zalovana, uzavira
smlouvy svym jménem. Akcionafi ru¢i za zdvazky spoleénosti omezené. Viechny
bankovni Ucty spole€nosti musi byt vedeny oddélené od osobnich uét ziastnénych
osob. Akcionafi jsou vlastniky spole¢nosti, voli organ zvany ,,Board of Directors®, tedy
obdobu naSeho predstavenstva. Tento orgén poté voli ,,Officers®, tedy obvykle ,,CEO“,

o v

coZ je obdoba naseho generalniho feditele, v USA tuto funkci v§ak miize zastivat vice -
-

* Dle publikace Cheeseman, H. R.: Contemporary Business Law. Prentice Hall, New Jersey 1997, 2.
vydani, k. 25, s. 595, k. 28, s. 679.




osob, dile osoby zvané ,,Vice President®, ,,Treasurer” a ,,Secretary®. Tyto osoby maji na
starost kaZzdodenni chod spole¢nosti. V malych ,,Corporations® se rozdily mezi
jednotlivymi orgény v praxi stiraji, nebot’ je zpravidla vykonavaji tytéz osoby. Spole¢nost
téZ musi vydat ,,Articles of Incorporation®, coZ je obdoba nasich stanov.

Ve vétSing€ stati USA se musi alespoii jednou do roka konat valnd hromada (,,Annual
Meeting®). Déle jsou svoldvdny mimoiadné valné hromady (,,Special Meeting®),
z podobnych diivodil jako v naSem pravnim fadu. Pokud se akcionaf nemiiZe dostavit na
valnou hromadu, mé4 dvé moznosti. Bud’ se neché zastoupit na zékladé pisemné plné moci
(,,Proxy®) jako v Ceské pravni upravé, nebo za urditych okolnosti mtize udélit tzv.
,»Consent*, tedy jakysi pisemny pokyn, aniZ by se na valnou hromadu fyzicky dostavil.
Pravo USA zna také obdobu naseho rozhodného dne, tzv. ,,Record Date®.

Ve Spojenych statech se jedna o nejrozsitenéjsi formu podnikéani, nebot’ zdsadné neni
stanovena Zadna minimalni vyse zakladniho kapitalu pro zaloZeni spole¢nosti, na rozdil
od zasady pevného kapitalu akciové spolecnosti, ktera se uplatiiuje v kontinentalné
evropském pravu. Dnes jiz se 1ze vyhnout i vysokym poplatkiim pii zakladani spole¢nosti
a vyuZit napf. internetové stranky LegalZoom.com, kde Ize zaloZit spole¢nost online. Zde
poplatek ¢ini v sou¢asné dobé 99 dolard.

Zatimco tuzemska pravni Gprava nerozliSuje déle jednotlivé tyé)y akciovych
spole€nosti, americké pravo klasifikuje ,,Corporations* takto °:

A)  NejdilezitéjSim je déleni akciovych spole¢nosti na ,,C-Corporations“ a ,,S-
Corporations*. Jestlize se jedna o ,,S-Corporation®, neplati se federalni dan
z ptijmu na urovni spole¢nosti, ale dané plati jednotlivi akcionafi v rdmci
svych datiovych ptiznani. Pro ,,S-Corporation® je stanoveno nékolik omezeni.
U tohoto typu spole¢nosti 1ze vydavat pouze akcie jednoho druhu, které oviem
mohou byt jak s hlasovacim pravem, tak bez n¢ho. Akcie lze prevadét pouze
mezi stdvajicimi akcionafi. Je stanoven maximalni poéet akcionaiti, napiiklad

vvvvvv

2 266

,»malé podnikéni“ v USA a nahrazuje spolecnost s ru¢enim omezenym, ktera je
zase nejobliben&jsi formou obchodni spole&nosti v Ceské republice.

B) Domici (,,Domestic*), cizi (,,FForeign®) a zahrani¢ni (,,Alien) ,,Corporation*.
Kritériem je stdt USA, resp. jind zemé& nez USA, kde je spole¢nost
registrovana. ,,Cizi“ spole¢nosti je mySlena spole¢nost zaloZena v jiném staté
USA. Jednotlivé staty USA Casto vyZaduji registraci ,,cizich* akciovych
spole¢nosti k realizaci mezistatnich obchodt.

) Ziskové (,,FFor-Profit“) a neziskové (,,Non-Profit) ,,Corporations“. Ziskové
spolecnosti podnikaji se ziskovymi motivy a rozdéluji zisk svym akcionaitim
v podobé dividend. Neziskové spole¢nosti jsou zaloZeny pro charitativni,
vzdélavaci, naboZenské nebo védecké ucely. I kdyZ dosahnou zisku, miiZe byt
zakézéna jeho distribuce akcionaitim, ¢leniim organti nebo managementu.

.

6 Srov. Emerson, R. W. : Business Law. Barrons, New York 2004, k. 16, s. 330; k. 18, s. 372.
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D)  ,,Corporations“s vetejnym (,,Public*) nebo se soukromym (,,Privately held )
drZenim akcii. Vetejné spole¢nosti maji velké mnoZstvi akcionaiti a akcie jsou
obchodovany na vetejnych trzich. Jsou otevieny kazdému zéjemci o akcie
s dostatkem finan¢nich prostfedkti. Akcionati soukromych spole¢nosti jsou
vétSinou rodinni piislusnici.

E) Profesiondlni ,,Corporations® jsou zakladany pravniky, ucetnimi, 1€kafti, zubati
a podobné. Maji zkratky P.C. (,,Professional Corporation”), P.A
(.,Professional Association”), S.C. (,,Service Corporation”). Akcionafi jsou
¢asto oznacovani jako ¢lenové (,,Members®). Vesmés se ¢leny mohou stat jen
licencovani piislusnici vybranych profesi.

3. KAPITOLA II. POJEM AKCIE Z POHLEDU PRAVNI
TEORIE

3.1. DEFINICE AKCIE

Pojem ,,akcie“ pochazi z latinského ,,actio®, tedy jednéni.

Akcie je cenny papir, se kterym jsou spojena préva a povinnosti akcionafe, zejména
pravo podilet se na fizeni spole¢nosti, na zisku a na likvida¢nim ziistatku, ale i dal$i
préava. Tato préva, ke kterym legitimuje akcie jejiho vlastnika, jsou vymezena zidkonem a
upravena stanovami. Néktera prava lze oddélit od akcie.

Suma jmenovitych hodnot akcii vytvaii zakladni kapital akciové spoleénosti. Akcie je
¢ast zakladniho kapitalu akciové spole€nosti uréena stanovami. Souhrn jmenovitych
hodnot akcii drZzenych jednim akcionafem vypovidé o vysi jeho vkladu do akciové
spole€nosti, a tedy i podilu na fizeni spole¢nosti, i kdyZ s rozdilnymi typy akcii mohou
byt samoziejmé spojena rizna hlasovaci prava.

Rakousky obchodni zdkonik z roku 1862 definuje akcii v §207 nésledujicim
zpusobem: ,,Spoleéensky kapital jest rozvrZzen na akcie nebo téz na akciové podily.
Akcie neb akciové podily jsou nedilny. Mohou zniti na majitele neb na jméno.” Dale v
§216 se uvadi k praviim akcionéte: ,,Kazdy akcionaf ma pomérny podil na jméni
spole¢nosti. Akcionai nemiZe vplaceny peniz pozadovati zpét a ma, pokud spolecnost
trva, narok toliko na Cisty zisk, pokud jest tento podle spolecenské smlouvy uréen k
rozdéleni mezi akcionafe.”

V soucasné platné pravni upraveé, obchodnim zékoniku ¢.513/1991 Sb., je v §155
vymezena akcie jako cenny papir, s nimz jsou spojena prava akcionafe jako spole¢nika
podilet se podle tohoto zdkona a stanov spole¢nosti na jejim fizeni, jejim ziskuana
likvidaénim zistatku pti zaniku spolecnosti. e




Obligatorné musi akcie obsahovat:
e firmu a sidlo spole¢nosti,
e jmenovitou hodnotu,
e oznafeni formy akcie, u akcie na jméno firmu, ndzev nebo jméno akcionate,
e vySi zékladniho kapitalu a pocet akcii k datu emise akcie,
e datum emise.

Listinné akcie musi obsahovat i ¢iselné oznaceni a podpisy ¢leni piedstavenstva
opravnénych jménem spolecnosti jednat k datu emise. Zaknihované akcie musi obsahovat
¢iselné oznaceni v piipadech, kdy to stanovi zakon. Je-li vydano nékolik druht akeii,
musi akcie obsahovat oznaceni druhu a listinné akcie musi obsahovat i oznaéeni prav
s nimi spojenych, alespoii odkazem na stanovy. Nestanovi-li zikon jinak, musi byt
s akciemi stejného druhu spojena stejna prava.

3.2. AKCIE JAKO PODi[: AKCIONARE V AKCIOVE N
SPOLECNOSTL PRAVA A POVINNOSTI AKCIONARE.

Zakladni kapital akciové spole€nosti je rozlozen do ptislusnych prevoditelnych podili,
akcii.

Podil akcionate v akciové spole¢nosti mé dva zakladni charakteristické rysy, které
odlisuji akciovou spole¢nost od jinych obchodnich spoleénosti, a to:

1. Podil akciondie na akciové spolecnosti je ztélesnén v cenném papiru, tj. akcii
nebo zatimnim listu, jakmile byl tento cenny papir vydan.

2. Kazdy akcionaf ma tolik ucasti na akciové spolecnosti a v takovém rozsahu, kolik
akcii této spolecnosti a o jaké jmenovité hodnoté drZi. Je to dano tim, Ze uCast na
akciové spole¢nosti je spojena s cennym papirem, nikoliv s uréitou osobou.

Prava akciondie vyplyvajici z drzeni akcii lze rozdélit do dvou skupin, a to:

1. PRAVA VESPOLNA, kterdi m4 akciona¥ jako spole&nik a je mu umoZiiuji
projevovat ve spole¢nosti svou vili.

2. PRAVA MAJETKOVA, ktera zahrnuji pravo Gdasti na majetku akciové
spole¢nosti nebo na jejim zakladnim kapitalu.
Ad1.) Mezi VESPOLNA préava akcionafe Ize zafadit: &

1.1) Prava, kterd lze vykonavat pouze na valné hromadé; jde o priva:
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1.1.1) Prévo ucastnit se valné hromady (§ 180 ObchZ).

1.1.2) Pravo hlasovat na valné hromadé (§ 159 odst. 3 a § 160 ObchZ).
1.1.3) Pravo poZadovat vysvétleni (§ 180 ObchZ).

1.1.4) Pravo podavat navrhy (§ 180 ObchZ).

1.2) Préva, které 1ze vykonévat na valné hromadé i mimo valnou hromadu, a to:

1.2.1) Prdvo na protest tykajici se rozhodnuti valné hromady [§ 188 odst. 2 ObchZ].

1.2.2) Prava akciondri, kteri maji akcie, jejichZ jmenovitd hodnota presahuje
stanovené procento zdkladniho kapitdlu spolecnosti (3% je-li zékladni kapital spole¢nosti
nad 100 mil. K&, 5% pod tuto ¢astku), a to:

1.2.2.1) Pravo pozadat o svolani mimoifadné valné hromady (§ 181 ObchZ).

1.2.2.2) Pravo na zafazeni uréené zaleZitosti na potad jedndni valné hromady (§ 182
ObchZ).

1.2.2.3) Pravo pozadat dozor¢i radu o prezkoumani piisobnosti piedstavenstva (§
182 ObchZ).

1.3 ) Préva, kterd se vykondavaji mimo valnou hromadu, a to:

1.3.1) Pravo na podéni Zaloby na vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady (§
183 a 131 ObchZ).

1.3.2) Pravo na vydani kopie zépisu z valné hromady nebo jeho ¢asti (§ 189 odst. 2
ObchZ).

1.3.3) Pravo na vydani vypisu ze seznamu akcionaiti (§ 156 odst. 2 ObchZ).
Ad2.) Mezi MAJETKOVA priva zahmujeme:
2.1) Prava na podil z majetku akciové spolecnosti, kam patii:

2.1.1) Pravo na podil na zisku (tzv. dividendu) (§ 155 odst. 1, § 178 ObchZ).

2.1.2) Pravo na podil na likvidaénim zlstatku pii zaniku spolecnosti (§ 155 odst.
1, § 179 odst. 3 ObchZ).

2.1.3) Pravo na vykoupeni akcie, pokud mé akcionat vratit akcii akciové spole¢nosti
(8 179 odst. 2).

Déle se mezi majetkova prava zahrnuji:

2.2) Préva umoZitujici zachovdni podilu na zékladnim jméni
spole¢nosti:

2.2.1) Pravo na ptednostni upisovani akcii akciové spolecnosti — téZ tzv. odebiraci
pravo ’ (§ 204a). :
.

7 Srov. Rieger, L.: Burzovni lexikon. 1. vydani, Victoria Publishing, Praha 1992, s. 13.
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2.2.2) Pravo podilet se na zvySeni zakladniho kapitilu pii zvySovani zdkladniho
kapitalu z vlastnich zdrojii akciové spole¢nosti (§ 208 odst. 7).

Pokud jde o POVINNOSTI akcionaiti, piimo obchodni zdkonik upravuje pouze
dvé povinnosti, a to:

3.1) Povinnost splatit emisni kurz akcie (§ 177, § 204 ObchZ).
3.2) Povinnost piedlozit akcie spole¢nosti (§ 2090dst. 2, § 214 odst. 1 ObchZ).

Jednotliva prédva a povinnosti akcionait jsou podrobné&ji rozebrany niZe.

Prava a povinnosti akcionaii Ize také rozd€lovat na zdkladni — tj. nap¥. povinnost
vkladova nebo pravo na dividendu — a dopliikové — tzn. nap¥. préavo na vydani kopie
zapisu z valné hromady ¢i povinnost podrobit se usnesenim valné hromady &i povinnost
ucinit nabidku pievzeti.

3.2.1. Prdva a povinnosti akciondre

A) PRAVO AKCIONARE NA DIVIDENDU

Jednim ze zdkladnich majetkovych prav akcionafe je pravo na podil na zisku akciové
spole¢nosti, ktery valna hromada urdila k rozdé€leni mezi akcionafe (tzv. dividenda).

Z obchodniho zakoniku plyne, Zze kazdy akcionaf ma sice pravo na dividendu, avSak
prévo na konkrétni dividendu je podminéno usnesenim valné hromady o rozdéleni
zisku. 7. textu zékona lze dovodit, Ze pravo na tuto konkrétni dividendu nevznika jiz
tim, Ze hospodateni spole¢nosti skonéi ziskem, ale aZ tim, Ze valnd hromada
rozhodne, Ze &ast zisku je ur€ena k rozdéleni mezi akcionafe. Valna hromada by v
souladu s dikci obchodniho zdkoniku méla rozhodnout tak, Ze uréi, jaka &ast idetniho
zisku se ma rozdé€lit mezi akcionafe, a ta se pak d&li mezi jednotlivé akcie v pomé&ru
jmenovitych hodnot akcif.

Podil na zisku mtiZe byt uréen jinak nez podle poméru jmenovitych hodnot akcii jen
ve prospéch viastnikii prioritnich akcii. Mezi akcionafe, ktefi vlastni prioritni akcie, se
opét prioritni dividenda rozd€luje v poméru jmenovitych hodnot prioritnich akcii.
Pravidla rozd€lovani ucetniho zisku mezi akcionafe jsou upravena kogentnimi
ustanovenimi a vySe uvedené podily nemohou zménit ani stanovy akciové spole&nosti.

Z obchodniho zdkoniku Ize dovodit, Ze k vyplaté dividend miZe byt pouzit jak wcetni
zisk bé&zného roku, tak nerozdéleny zisk minulych let. “ '

Z § 178 ObchZ lze dovodit, Ze je nepfipustné, aby o dividend& rozhodovalo
predstavenstvo akciové spole¢nosti. NemiiZe-li pfedstavenstvo rozhodovat o dividend&
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(miZe rozdé&leni zisku k vyplaté dividend pouze navrhovat), tim mén€ miZze rozhodovat
o vyplat& tzv. zdloh na dividendu, jeZ nékteré akciové spole¢nosti v rozporu s § 178
obchodniho zakoniku vyplaceji. Tzv. zdlohu na dividendu by bylo moZno povaZovat
maximdalng za pj¢ku akciové spoleénosti akcionaitim, kterd by se splacela z dividendy,
na niZz vznikne akcionaitim narok. K tomu by ale byla nutna dohoda s kazdym
jednotlivym akcionafem.

Usnesenim valné hromady o tom, Ze ¢ast i€etniho zisku se urcuje k vyplaté dividend,
vznik4 akcionafi pravo na dividendu. Akcionaf se mtize domahat vyplaty dividendy aZ
ode dne splatnosti dividendy. Dle § 178 odst. 7 ObchZ, nestanovi-li stanovy nebo
rozhodnuti valné hromady néco jiného, je dividenda splatnd do 3 mésicti ode dne, kdy
bylo pfijato usneseni valné hromady o rozdéleni zisku.

Neur¢i-li stanovy, usneseni valné hromady nebo dohoda s akcionafem jinak, je
spole¢nost povinna vyplatit dividendu na své naklady a nebezpec¢i na adrese akcionafe
vedené v seznamu akcionaiti ke dni splatnosti dividendy, pokud vydala akcie na jméno,
nebo na adrese vedené v evidenci zaknihovanych cennych papiri v ¢asti uréené pro
emitenta k rozhodnému dni, pokud vydala zaknihované akcie na majitele. U listinnjch
akcii na majitele uréi misto vyplaty stanovy nebo rozhodnuti valné hromady, pokud
nebylo dohodnuto néco jiného. Nebylo-li misto vyplaty ureno, vyplati spole¢nost
dividendu akcionafi v misté sidla spole¢nosti.

Akciovd spole€nost je povinna vyplatit jiz zdanénou dividendu. Podle § 179
odst. 1 ObchZ neni akcionaf povinen vratit dividendu, kterou pfijal v presumované dobré
vife.

Otazkou je moZnost vyplaceni nepenéZitych dividend, coz mize byt aktualni
umalych spolednosti s men$im poétem akcionatii ®. Pravo na podil na zisku je
zpravidla hlavnim divodem ucasti akcionaii na podnikéni spole¢nosti. Jedn4 se o jedno

vvvvvv

Dle § 159 ObchZ muZe akciova spole¢nost vydat prioritni akcie, se kterymi je

spojeno pravo na vys$§i nebo na piednostni dividendu.
Dividendy lze ¢lenit podle riznych kritérii. Nejcast&ji podle:

druhu akcie, na ktery je vyplécena,

podoby, v jaké miZe byt dividenda vyplacena,
intervalu vyplaceni dividendy,

pravidelnosti vypldceni dividendy.

-l ol ol

Pro problematiku nepen&zitych dividend je nejvyznamnéjsi ¢lenéni podle podoby,
v jaké mohou byt dividendy vyplaceny. Obchodni zakonik v § 178 a nasl.

.

8 Srov. Cerna, J.: Nepengzité dividendy: ano &i ne? Pravni rozhledy &. 4/04 .




NepenéZité dividendy tedy ani nezakazuje, ani vyslovné nepfipousti.

Vyplaceni miize probihat rliznymi zplisoby %

1) v hotovosti jako tzv. hotovostni dividenda,

2) v podobé nehotovostniho majetku jako tzv. majetkova dividenda,
3) v podobé kmenové akcie tzv. akciova dividenda,

4) v podobé obligaci jako tzv. obliga¢ni dividenda.

Nejcéastéjsi a nejobvyklejsi zpisob vyplaty dividendy je hotovostni dividenda
(-cash dividend®).

Za nepenézitou dividendu miiZeme povaZovat tfi zbyvajici zplisoby vyplaty.
Majetkovou dividendu (,,property dividend*) Ize pak povaZovat za nepenéZitou
dividendu v uZ§im slova smyslu.

U akciovych spoleénosti miiZze byt vyplacenai tzv. akciova dividenda (,,stock
dividend®), coz je vyplaceni podilu na zisku v podob& novych kmenovych akcii
spoleénosti. Obvykle to znamenad, Ze na urcity pocet jiz drzenych akcii obdrzi akcionaf
akcie dal$i.Vyplatu je mozné formaln€ uskuteénit tyfmi zplisoby:

a) rozdélenim novych akcii mezi akcionate,

b) vydénim tzv. prozatimnich stvrzenek o vlastnictvi uréitého
zlomku akcie (v okamziku, kdy m4 akcionat dostateény pocet
téchto stvrzenek, mize je vyménit za akcii),

¢) vyménou starych akcii za nové s vyssi nominalni hodnotou,

d) vyznadenim vy$§i nomindlni hodnoty na dosavadnich akciich.

Dle ¢eského obchodniho zakoniku je moZné vyplatit akciovou dividendu v ptipadech
uvedenych pod pismeny a), ¢) a d), pravni Uprava této vyplaty je obsaZena v § 202 az
210 ObchZ. V USA se akciovd dividenda vyplaci predev§im pomoci zpusobil a) a b).

Obligaéni dividenda (,,bond dividend) je v praxi jevem spiSe vzicnym. Pravni
zaklad pro vyplatu obligaéni dividendy je v § 160 ObchZ.

Akciova ani obligaéni dividenda nejsou dle soucasného obchodniho zékoniku
povaZovéany za dividendu.

U majetkové dividendy nastavé problém ocenéni nepenézité dividendy.
Spoleénost nesmi spoleénikiim vyplatit vice, neZ kolik ¢ini zisk, uréeny valnou
hromadou k vyplaceni. Zjistit hodnotu majetkové dividendy vsak mtize byt problém.

? Srov. Marek, P.: Dividendova politika. Vydavatelstvi Nad zlato, Praha, 1993.
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Dle § 59 odst. 3 ObchZ musi byt kazdy nepenéZity vklad do akciové spolecnosti
povinné ocenén znalcem. Lze ptedpokladat, Ze pokud spolecnost vypléci zisk
nepenézitou formou, méla by byt i vyplacena dividenda ocenéna znalcem.

Dle §59 odst. 1 ObchZ je zakazan nepenéZzity vklad spocivajici v provedeni praci !
¢i poskytnuti sluzeb. Zfejmé by se bylo nutno piiklonit k tomu, Ze vyplata dividendy
v takovéto formé neni mozna.

Zakladni kapital spoleCnosti tvoii souhrn pené€zitych a nepenéZitych vkladd
vSech spoleénikli. § 178 odst. 2 ObchZ stanovi, Ze spole¢nost neni opravnéna rozdélit
zisk nebo jiné vlastni zdroje mezi akcionafre, je-li pak vlastni kapital spolecnosti nizsi
nez zakladni kapital spolecnosti, odst. 6 pak tika, Ze ¢astka uréend k vyplaceni jako
podil na zisku nesmi byt vysS$i, neZ je hospodaisky vysledek vykazany v Gcetni
zévérce. Garanéni funkce zékladniho kapitélu nesmi byt oslabena.

Pravni Gprava v ¢eském obchodnim zikoniku vSak neni jedind, kterd problematiku
nepenéZitych dividend opomiji. Podobn4 Gprava je i v rakouském akciovém zékoné.
Podle § 52 tohoto zakona (AktG) maji akcionafi narok na podil na zisku, ktery
vyplyva z rocni bilance, jestlize rozdéleni zisku nebrani zakon nebo stanovy. Zakon
vSak netika nic o tom, zda musi byt vyplata podilu na zisku formou penéz nebo zda
jsou pfipustné i nepenéZité dividendy a pokud jsou, tak za jakych podminek.

V némecké pravni Upravé se miize valnd hromada usnést, Ze zisk bude
rozdélovan ve formé nepenézité dividendy, musi to vSak byt ptedvidano ve stanovach.

Pokud by se v tuzemské Gpravé akciova spolecnost dostala do prodleni s vyplatou
splatné dividendy, je povinna na Zadost akcionafe platit kromé dividendy i irok z
prodleni, ledaZe by stanovy akciové spole¢nosti irok z prodleni vyluovaly. Pokud
neurdi stanovy jinak, po€itd se vySe Groku z prodleni dle pravidel stanovenych
v obcanském zakoniku.

Pokud jde o legitimaci k uplatnéni prav ve vztahu k akciové spole¢nosti, je tfeba
vyjit z § 156 ObchZ. Podle ného je podstatné, zda spole¢nost vydala akcie na
majitele nebo na jméno.

U akcie na majitele ma prava s ni spojend ten, kdo akcii predlozi. U akcii na jméno
se povazuje ve vztahu k akciové spole¢nosti za akcionafe osoba, ktera je uvedena
v seznamu akcionaiti vedeném akciovou spole¢nosti podle § 156 odst. 3 ObchZ.
V piipadé, Ze zdpis v seznamu akciondit neodpovida skuteCnosti, je opravnén vykondvat
akcionai'ska prava vlastnik akcie na jméno a nikoliv osoba formalné zapsana v seznamu.
Skuteény vlastnik zde m4 moZnost ditkazu opakem. Musi nespravnost zapisu spole¢nosti
prokézat.

U zaknihovanych akcii je dle § 178 rozhodnym dnem pro uplatnéni prava na
dividendu den konani valné hromady, ktera rozhodla o vyplaté dividendy. “*-




Z toho, co bylo uvedeno, plyne zavér, Ze akciova spolecnost je povinna vyplatit
dividendu témto eprdvnénym osobdm:

1. Pokud vydala listinné akcie na majitele, je opravnénou osobou ten, kdo takové
akcie predlozi .

2. U zaknihovanych akcii je rozhodnym dnem pro uplatnéni prava na dividendu den
kondni valné hromady, ktera rozhodla o vyplaté dividendy. Valn4 hromada téZ smi
rozhodnout, Ze rozhodnym dnem je jiny uréeny den, ktery vSak nesmi piedchazet dni
konani valné hromady, ktera rozhodla o vyplaté dividendy a nesmi nasledovat po dni
splatnosti dividendy. Opravnénou osobou je osoba, ktera byla k rozhodnému dni zapsana
v zakonné evidenci zaknihovanych cennych papirt.

3. Pokud vydala spole¢nost akcie na jméno, je opravnénou osoba, kterd je v den
vyplaty dividendy vedena v seznamu akcionaiti vedeném akciovou spolecnosti, jinak
osoba, ktera prokaze, Ze je vlastnikem akcie dle § 156 odst. 3 ObchZ.

4. Pokud spoleénost vydala kupony, je opravnénym ten, kdo je majitelem kuponu v
okamziku vyplaty.

5. Jinak je opravnénou osoba, které akcionat postoupil pravo na vyplatu dividendy
pisemnou smlouvou a tato osoba prokéazala, Ze ji toto pravo bylo postoupeno opravnénou
osobou dle § 156a odst. 3 ObchZ. Pravo na vyplatu dividendy je samostatné prevoditelné
ode dne, kdy valna hromada rozhodla o vyplaté dividendy.

B) PRAVO AKCIONARE NA PODIL NA LIKVIDACNIM ZUSTATKU

Majetkovym pravem akcionafe, vyplyvajicim piimo ze zakona, je prdvona podil
na likvidaénim zistatku akciové spole¢nosti. Pravo na podil na likvidaénim zistatku
je podminéno tim, Ze dojde ke zruSeni akciové spolecnosti s likvidaci a tim, Ze
likvidace skon¢i piebytkem (zlistatkem).

Z 74dného ustanoveni obchodniho zékoniku nelze dovodit, Ze pravo na podil na
likvidaénim zistatku je pravem na penézité plnéni. Zptisob rozdéleni likvidaéniho
zustatku zakon neuréuje. Likvidani zGstatek se déli mezi akcionafe v poméru
odpovidajicim jmenovité hodnoté jejich akcii, pokud stanovy neurci néco jiného.
Ustanoveni § 159 odst. 1, tykajici se prioritnich akcif, tim neni dotéeno. Uprava
rozdélovani likvida¢niho zistatku se fidi obchodnim zdkonikem, jen pokud stanovy
nemaji odli$nou tpravu. Stanovy mohou modifikovat vysi podilu na likvidaénim
zustatku pfipadajici na jednu akcii nebo akcionafe, nemohou vsak podil na likvida¢nim
zustatku pro uréité akcie nebo akcionaie vyloucit.
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Z § 187 odst. 1 pis. i) ObchZ plyne, Ze navrh rozdéleni likvidaéniho zistatku musi
schvalit valnd hromada. Lze tedy udinit zavér, ze prdve na likvidacéni ziistatek se stdivd
nepodminénym a dnem, kdy valnd hromada akciové spoleénosti schvdli ndvrh
likvidatora na rozdéleni likvidaéniho ziistatku. Pravo na podil na likvidaénim zistatku
je dle § 220 odst. 1 ObchZ samostatné prevoditelné ode dne, k némuz byl schvalen navrh
rozdéleni likvida¢niho ziistatku.

Narok na vyplaceni podilu na likvidaénim zistatku vznika akcionafi vracenim
listinnych akcii. U zaknihovanych akcii ke dni, kdy na zaklad€ ptikazu likvidatora byly
zruSeny akcie spoleénosti v evidenci zaknihovanych cennych papirt

C) PRAVA 4KCIONA’1§ U JAKO SPOLECNIKU PODILET SE NA RIZENI
SPOLECNOSTI

a) Pravo ucastnit se valné hromady

Zékladnim pravem kazdého akcionate je pravo ucastnit se valné hromady. Toto pravo
akcionare je nezadatelné. Akcionaf se miize valné hromady zucastnit i v zastoupeni.

Zastupovani akcionafe na valné hromadé€ neni plnou moci k uskuteénéni pravniho
ukonu za zmocnitele, ve smyslu ustanoveni § 31 odst. 1 Ob&Z, ale je specidlni plnou
moci, opraviiujici zmocnénce k zastupovani na valné hromadg konkrétni spole¢nosti '°.
MoZnost udé€leni takové plné moci upravuje ustanoveni § 184 odst. 1 ObchZ, které také
predepisuje jeji pisemnou formu. Pro zastupovani na valné hromadé& proto nelze vyuZit
obecné (generalni) plné moci udélené akcionafem zmocnénci. Z ustanoveni § 31 odst. 3
ObEZ vyplyva, ze jestlize zmocnitel udéli plnou moc nékolika zmocnénctim spoleéné,
musi jednat vSichni spole¢né, neni-li v samotné plné moci uréeno néco jiného. Jestlize
potom ve specidlni plné moci, udélené pro cast na valné hromadé€, zmocnitel vyslovné
zmocni dva zmocnénce ke spoleénému zastupovani na valné hromadé, je tieba dovodit,
Ze z takové plné moci vyplyva povinnost spoleéného jednani. ProtoZe vSak takové
jednani na valné hromadé€ neni moZné, udélenou plnou moc nelze v tomto piipadé k
zastupovani na valné hromadé vyuZit. Nastava zde totiz stejna situace, jako kdyby se na
valnou hromadu dostavili dva spolumajitelé akcie a chtéli oba vykonavat prava spojend s
akcif v jejich spoleéném majetku.

Akcionafe ziejmé nemohou zastupovat ¢lenové predstavenstva, protoze dle § 22 odst.
2 ObEZ nemize zastupovat jiného ten, jehoZz zajmy jsou v rozporu se zajmy
zastoupeného. V uritych piipadech by zajmy akcionaie a ¢lent pfedstavenstva v
rozporu byt mohly.

10 §rov. rozhodnuti NS GR Jc 234/2002 29 Odo 215/2002. Soudni Judikatura 2002.
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b) Pravo hlasovat na valné hromadé i
|

Uplattiovat svou vili v akciové spolecnosti miize akcionat hlavné prostfednictvim
hlasovaciho prava. Podle § 180 ObchZ je hlasovaci pravo akcionafe realizovatelné
pouze na valné hromadé, takZe neni mozné, aby akcionaf hlasoval mimo valnou
hromadu. Hlasovaci pravo miiZe akcionai vykonavat bud’ sdm, nebo pomoci zmocnénce
na zaklad€ plné moci. PInd moc vSak musi zmociiovat k Gcasti na valné hromadé¢, nejen
k vykonu hlasovaciho prava, protoZe hlasovaci pravo nelze jinde uplatiiovat.

Kazdy akcionaf ma sice pravo tcasti na valné hromadg, ale ne kazdy akcionaf ma i
hlasovaci pravo. Sdm obchodni zakonik piimo Zadnému akcionati hlasovaci pravo
neodpira, avSak umoZiiuje, aby stanovy akciové spole¢nosti ur€ily, Ze vlastnici
prioritnich akcii hlasovaci prdvo nemaji.

Pokud akciona# hlasovaci pravo ma, pak se podle kogentniho ustanoveni § 180
ObchZ hlasovaci pravo fidi jmenovitou hodnotou jeho akcii. Tomu je tfeba rozumét
tak, Ze na akcie o stejné jmenovité hodnoté musi piipadat stejny poéet hlasi. S
kazdou akcii je tedy spojen uréity pocet hlasd, nejméné vsak jeden. Toto ustanoveni
obchodniho zakoniku zabezpeduje, aby akcionai mél tolik hlast, kolik odpovidd podilu
jmenovitych hodnot jeho akcii na zdkladnim kapitdlu akciové spolecnosti.

Tento zakladni princip v§ak obchodni zdkonik prolomil tim, Ze umoZnil, aby stanovy
omezily vykon hlasovaciho prava tak, ze ur¢i nejvyssi mozny pocet hlast, které mize
mit jeden akcionat (§ 180 odst. 2).

¢) Privo poZzadovat vysvétleni na valné hromadé

Pravo poZadovat vysvétleni ma akcionaf podle § 180 ObchZ pouze na valné
hromadg. Pokud akcionai poZaduje vysvétleni nebo ur€ité informace mimo valnou
hromadu, nejde o vykon jeho akcionaiského prava a spolecnost neni povinna jeho
zadosti vyhovét.

Akcionat nemiiZe poZadovat jakékoliv informace tykajici se spolecnosti, ale jen
takové, které jsou nutné pro posouzeni piedmétu jedndni valné hromady. Informace
miZe byt dle § 180 odst. 4 ObchZ zcela ¢i z&asti odmitnuta, pokud by jeji poskytnuti
mohlo pfivodit spoleénosti ijmu nebo jde o divérnou informaci nebo utajovanou
skute¢nost podle zvlastniho pravniho ptedpisu anebo je takové informace pfedmétem
obchodniho tajemstvi. Zda jde o takovou informaci, o tom rozhoduje piedstavenstvo.
Odmitne-li pfedstavenstvo z téchto diivodi informaci sdélit, miZe byt informace
vyzadovana, jen pokud bude s jejim poskytnutim souhlasit dozor¢i rada. Jestlize
s poskytnutim informace nesouhlasi ani dozor¢i rada, ma akcionaf moZnost se Zalobou
obrétit na soud.

Pravo akcionaie poZadovat vysvétleni na valné hromadg vsak neni dostitedné dobie
v zékoné upraveno, protoze zakon neurcuje lhiitu, do které se akcionati musi dostat




vysvétleni. Pfi formalnim jazykovém vykladu § 180 ObchZ by bylo moZno dovozovat,
Ze akciondf je sice opravnén vysvétleni vyZadovat, ale Ze je nemusi dostat. Pokud vSak
pfipustime, Ze kazdému pravu akcionate musi odpovidat i povinnost spole¢nosti, pak
i pravu akcionafe pozadovat vysvétleni musi korespondovat povinnost spolecnosti
vysvétleni podat.

d) Pravo uplatiiovat navrhy a protiniavrhy
Akcionaf ma pravo uplatiiovat navrhy a protindvrhy na valné hromadé¢.

Do uc¢innost novely obchodniho zékoniku €. 370/2000 Sb. byl akcionaf opravnén
predloZit na valné hromad¢ jakykoliv navrh, avSak tento navrh bylo moZné projednat
pouze tehdy, pokud se tykal zalezitosti, které byly zafazeny na potrad jednéni valné
hromady a pokud zatazeny nebyly, byl takovy navrh povazovan za zménu poiadu
jednani valné hromady, coz je pfipustné pouze tehdy, pokud jsou pfitomni v§ichni
akcionafi a vSichni s projednanim tohoto navrhu souhlasi.

Dle soucasné pravni tipravy, jestlize akcionai zamysli uplatnit na valné hromadé
protindvrhy k nadvrhtim uvedenym v pozvance na valnou hromadu nebo ozndmeni o jejim
kondni, nebo v piipadé, Ze o rozhodnuti valné hromady musi byt pofizen notaisky zapis,
je povinen dorudit pisemné znéni svého navrhu nebo protinavrhu spoleénosti nejméné 5
pracovnich dnti pfede dnem konani valné hromady. To neplati, jde-li o ndvrhy na volbu
konkrétnich osob do organti spole¢nosti. Pfedstavenstvo je povinno uveiejnit jeho
protindvrh se svym stanoviskem, pokud je to moZné, nejméné 3 dny pied ozndmenym
datem konéni valné hromady.

e) Pravo na protest proti rozhodnuti valné hromady

Pravo akcionafe na protest proti rozhodnuti valné hromady lze dovodit z § 188 odst. 2
pis. f) ObchZ. Toto prdvo ma vSak vedle akcionafe i kazdy ¢len pfedstavenstva a dozor¢i
rady spolecnosti.

Z obchodniho zékoniku lze vyvodit, Ze prdvo na protest akcionate se tyka jen
rozhodnuti valné hromady, nikoliv i jinych organti spoleénosti. Z jakych diivodii mize
akcionai protestovat proti rozhodnuti valné hromady, obchodni zdkonik nefesi. Muize
jit proto jak o protest z diivodd, znichZ je moZno podat Zalobu na vysloveni
neplatnosti usneseni valné hromady, tak z divodi subjektivni nespokojenosti s
rozhodnutim valné hromady, kdyZ akcionaf byl ostatnimi pfehlasovan.

Zakon stanovi pouze jediny dusledek podani protestu, a to ten, Ze obsah protestu
akcionate musi byt obsaZen v zapisu z valné hromady, pokud o to protestujici pozada.




f) Pravo pedat Zalobu mna vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady

Kazdy akcionaf ma nejen pravo protestovat proti rozhodnuti valné hromady, ale
miZe i poZadat soud, aby vyslovil neplatnost usneseni valné hromady. Stejné pravo
mé i kazdy clen piedstavenstva nebo dozoréi rady.

Podle § 131 ObchZ ve vazbé na § 183 ObchZ miiZe podat Zalobu na vysloveni
neplatnosti usneseni valné hromady akcionaf, tedy osoba, kterd v okamZiku podani
Zaloby je akcionafem spoleénosti. MoZnost podat Zalobu na vysloveni neplatnosti valné
hromady je vazéna na zdkonem piesné stanovené dilvody, a to, Ze usneseni
valné hromady je v rozporu:

a) pravnimi ptedpisy,
b) se stanovami akciové spolecnosti.

Zalobu na vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady Ize podat pouze ve Ihiits
tfi mésict.

g) Pravo na vydani kopie zapisu z valné hromady nebo jeji ¢asti

Podle § 189 ObchZ ma kazdy akcionaf pravo, aby mu na jeho zadost vydalo
predstavenstvo akciové spoleénosti kopii zapisu z valné hromady nebo jeji ¢asti.
Pravo na vydani kopie ma akcionaf pouze na Zadost. Zékon vyslovné nefesi, na ¢i
naklady se kopie pofizuje, zptisob vydani kopie zépisu ani lhiitu, v niz musi byt kopie
vydéna.

h) Pravo na vypis ze seznamu akcionaii

Spolecnost je povinna nejpozdéji do sedmi dnti od doruceni Zadosti vydat kaZdému
svému akcionafi, tedy jak vlastniku akcie na jméno, tak akcie na majitele, na jeho
pisemnou Zadost, opis seznamu nebo poZadované ¢asti seznamu vSech akcionait, kteti
jsou viastniky akcii na jméno.

i) Pravo zadat o svolani mimoiiadné valné hromady

Pravo zadat o svolani mimoiéddné valné hromady s tim disledkem, Ze
ptedstavenstvo je povinno valnou hromadu svolat, nemd kaZdy akciondf, ale jen ti
akcionafi, ktefi vlastni akcie, jejichZ jmenovitd hodnota pfesahuje alespoii 3 % resp. 5 %
zakladniho kapitalu spole¢nosti. Pradvo na svolani mimoiadné valné hromady ma
opravnény akcionaf jen vicéi predstavenstvu spolecnosti, nikoliv vici dozoréi radé,
ktera je jinak také opravnéna valnou hromadu svolévat.

Neni duilezité, zda opravnény akcionaf je vlastnikem akcii kmenovych, prioritm'ch,
akcii na jméno nebo majitele, rozhodujici je pouze podil jmenovité hodnoty akcii na
zakladnim kapitalu spole¢nosti. Pokud by piedstavenstvo valnou hromadu nesvolalo tak,




aby se konala do tficeti dnti od dorueni Zadosti, miiZe se opravnény akcionai' obratit
na soud, ktery je povinen svolat mimofadnou valnou hromadu misto predstavenstva.

j) Pravo zidat o za¥azeni urcité zaleZitosti na porad jednini valné hromady

Opravnény akcionaf muZe dle § 182 odst. 1 pis. a) ObchZ pozadat, aby
pfedstavenstvo zafadilo jim navrZenou zaleZitost na poi'ad jednani valné hromady.
Obchodni zikonik vSak neiesi, co se rozumi zafazenim zaleZitosti na potad jednani valné
hromady. Pokud v8ak Z4dost dosla po zaslani pozvanky na valnou hromadu nebo po
uvefejnéni oznameni o jejim konani, uvetejni predstavenstvo doplnéni pofadu jednani
valné hromady ve 1hité do 10 dnii pied kondnim valné hromady zpiisobem uréenym
zakonem a stanovami pro svolani valné hromady. JestliZe to jiZ neni moZné, lze zaleZitost
na potad jednani této valné hromady zatadit jen za Gi€asti a se souhlasem vSech
akcionait.

k) Privo Zidat o pFezkoumani ptisobnosti piredstavenstva

Opravnény akcionaf je opravnén pozddat dozoréi radu, aby piezkoumala plisobnost
pfedstavenstva v jim uréenych zalezitostech a dozoréi rada je povinna této Zadosti

) Pravo na vykoupeni akcii

vyhovét a pulisobnost piedstavenstva v poZzadovanych zaleZitostech piezkoumat.
Pravo na vykoupeni akcii ma vlastnik akcie pfi sniZovani zdkladniho kapitalu
vzetim akcii z ob&hu.

Podle § 213 odst. 3 ObchZ provede spoleénost sniZeni zakladniho kapitdlu mimo
jiné sniZenim jmenovité hodnoty akcii nebo tim, Ze vezme z obéhu urcity pocet akcii.

Podle § 213 odst. 4 ObchZ je akcie vzata z ob&hu tim, Ze se akcie vylosuji nebo jsou
vzaty z ob&hu na zakladé vetfejného navrhu akcionartim.

Dle § 213b odst. 5 ObchZ je spole¢nost za vylosované akcie povinna zaplatit Giplatu
alesporii ve vy$i uréené dle pravidel obsazenych v § 186a odst. 4, tj. za cenu piiméienou
hodnot& akcii. P¥iméfenost musi byt doloZena posudkem znalce. Dle § 213b odst. 3 pis.
b) nesmi lhita, v niz bude spole¢nost vylosované akcie propléacet, ptedchazet dni zapisu
sniZeni zakladniho kapitalu do obchodniho rejstiiku, pokud nebude s akcionafem
dohodnuto néco jiného.

Dle § 213c odst. 4 ObchZ musi byt u vzeti akcii z ob&hu na zaklad€ navrhu
akcionaitm kupni cena splatna nejpozdéji do t¥ mésicti od zapisu vyse zakladniho
kapitalu do obchodniho rejstiiku, ne vSak pied timto zapisem.

m) Piednostni pravo na upisovani akcii

Pfednostni pravo na upisovani akcii je zdkladnim prdavem kaZdého whciondre,
které umoziiuje zachovani jeho podilu na zékladnim kapitalu spoleénosti. Podle § 204a
odst. 1 ObchZ maji dosavadni akcionafi pfednostni pravo na upisovéani akcii, a to
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v rozsahu jejich podilu na zakladnim kapitalu spole¢nosti, upisuji-li se akcie penézitymi
vklady. Dfive bylo toto pravo nazyvéano ,,piedkupnim pravem®.

Piednostni pravo spojené s akciemi je samostatné prevoditelné ode dne, kdy bylo do
obchodniho rejstiiku zapsano usneseni valné hromady o zvySeni zakladniho kapitalu
upsanim novych akcii, ledaZe byla stanovena rozvazovaci podminka, jiz je pravni moc
rozhodnuti o zamitnuti ndvrhu na zapis zvySeni do obchodniho rejstiiku. Tehdy by bylo
prednostni pravo samostatné pievoditelné od rozhodnuti valné hromady o zvySeni
zakladniho kapitalu. JestliZze nepfipada na jednu dosavadni akcii jedna nova akcie, je
pfednostni pravo na upisovani akcii vZdy volné pfevoditelné, a to i kdyZ je jinak
prevoditelnost akcii omezena.

U zaknihovanych akcii je rozhodnym dnem pro uplatnéni pfednostniho prava den, kdy
mohlo byt toto prdvo vykonano poprvé.

Piednostni pravo nelze ve stanovach omezit nebo vyloucit. Mohlo by se tak stat pouze
v usneseni valné hromady o zvySeni zédkladniho kapitdlu v dileZitém zajmu spole€nosti
ve stejném rozsahu pro vSechny akcionafe. Vylouceni nebo omezeni piednostniho prava
akcionaiti je vylouc¢eno u kombinovaného zvySeni zdkladniho kapitalu dle § 209a.

Akcionaf se miize vzdat piednostniho prava na upisovani akcii i pfed rozhodnutim o
zvySeni zdkladniho kapitélu.

f) Pravo podilet se na zvySeni zakladniho kapitalu

Zakon umoznuje zvysit zdkladni kapital z vlastnich zdrojt bud’ zvySenim jmenovité
hodnoty dosavadnich akcif, nebo vyddnim novych akcii a jejich bezplatnym
rozdélenim mezi dosavadni akcionafe. Na zvySeni zakladniho kapitélu se podileji
akcionafi v poméru jmenovitych hodnot jejich akcii.

Diilezité je stanoveni ¢asového okamziku, podle kterého se uréi osoby konkrétnich
akcionaiti, ktefi se na zvySeni zdkladniho jméni podileji. Pokud se zvySuje jmenovita
hodnota akcii, neni zde zasadni problém, protoZe se zvySuje jmenovitd hodnota vSech
druhti a forem akecii, které spole¢nost vydala. Zikon nepfipousti, aby se zvySila
jmenovita hodnota jen nékterych akcii. Na zdvaznosti nabyva v piipadé, Ze na zvySené
zékladni jméni maji byt vydany nové akcie spole¢nosti. Zde je ¢asové uréeni duleZité
pro vymezeni okruhu osob, kterym maji byt nové akcie vydany. Plati, Ze pravo na
bezplatné rozdéleni novych akcii spole€nosti maji osoby, které byly akcionafi
spoleénosti ke dni zapisu zvySeni zdkladniho jméni do obchodniho rejstiiku.Ustanoveni
o bezplatném rozdé€leni akcii mezi akcionéfe je kogentni a nemiiZe byt zménéno ani
stanovami spole¢nosti, ani usnesenim valné hromady.

Vzhledem k tomu, Ze obchodni zékonik Zédny druh akcii ze zvySeni zékladniho
jméni nevyloudil, je nezbytné, aby na zvySeni zdkladniho jméni byly vydany vSechny
druhy akcii, které spoleénost dosud vydala, a to v pomé&ru, v jakém byly d&sud tyto
druhy akcii diive emitovany.




JestliZe pti zvySeni zakladniho kapitalu upsanim novych akcii, jejichz prevoditelnost
neni omezena, upisovatel zcela splati emisni kurz, mtize mu spoleénost dle § 204b pied
zapisem zvySeni do obchodniho rejstiiku vydat poukdzky na akcie. Jedna se o cenny
papir na doruditele, se kterym jsou spojena vSechna prava upisovatele, rozhodla-li o tom
valnd hromada. Pokud o tom rozhodne valnd hromada, mohou byt listinné poukazky na
akcie vydany i k upisovanym akciim v zaknihované podobg.

Praktickym problémem muize byt i stanoveni poétu nové vydavanych akcii a
jejich jmenovité hodnoty, protoze musi byt splnény tyto podminky:

a) soucet jmenovitych hodnot nové vydavanych akcii se musi rovnat hodnoté
zvySeni zékladniho jméni,

b) akcie musi byt rozdéleny piesné v poméru jmenovitych hodnot akcii drZzenych
dosavadnimi akcionéii. Pravo na novou akcii mé vSak i ten, kdo ma pouze jednu akcii
spole€nosti. Z toho plyne, Ze na jednu "starou" akcii musi pfipadat minimalné jedna
akcie nova.

D) POVINNOSTI AKCIONARU
a) Povinnost splatit emisni kurs

Zékladni povinnosti akcionafe je podle § 177 ObchZ povinnost splatit jmenovitou
hodnotu jim upsanych akcii, ato ve lhiit€ uvedené ve stanovach, ktera nesmi byt delsi
neZ jeden rok, s vyjimkou zaméstnaneckych akcii. Vkladova povinnost vznika bud’
subskripénim prohlaSenim v zakladatelské smlouvé, dale zapisem do listiny upisovateli
nebo upisem akcii pti zvySovani zakladniho kapitalu. Uhrazovaci povinnost existuje jiz
pred vznikem akciové spoleénosti. Pokud je emisni kurs akcie vy$si neZ jmenovita
hodnota akcie, je akcionat povinen ve vySe uvedené Ihiit€ splatit nejen jmenovitou
hodnotu akcii, ale i emisni aZio.

Zékladni kapital spole¢nosti zaloZené vefejnou nabidkou akcii (pfi sukcesivnim
zaloZeni) musi €init alespoii 20 mil. K¢&. Pfi zaloZeni bez vefejné nabidky akcii
(simultannim zaloZeni) alespoii 2 mil. K¢&. K upsani akcie pak dochazi zapisem do listiny
upisovateld. Aby bylo upsani uéinné, musi upisovatel splatit pfipadné emisni 4Zio a
alespoii 10 % jmenovité hodnoty akcii do doby uréené ve veifejné nabidce akcii. Na
zaklad€ veiejné nabidky akcii nelze dle § 165 odst. 2 upisovat akcie nepenézitymi
vklady. Ustavujici valna hromada se dle § 170 odst. 1 mtiZe konat, jen kdyZ byly G&inné
upsany akcie v hodnoté navrhovaného kapitalu a bylo splaceno alespoti 30 % jmenovité
hodnoty akcii a pfipadné emisni azio.

Po vzniku akciové spole¢nosti jsou upisovateltim, ktefi zcela nesplnili uhrazovaci
povinnost, vydéany zafimni listy. Zatimni list nahrazuje vSechny akcie jednoho druhu
upsané jednim akcionafem a dosud plné€ nesplacené. Tyto listinné cenné papiry na jméno
jsou pfevoditelné indosamentem, uhrazovaci povinnost by pak piesla na nabjvatele,
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oviem pievodce by stéle rudil za splnéni. Po splaceni emisniho kursu vyméni akciova
spole¢nost zatimni list za akcie.

Je-li akcion&f v prodleni se splacenim jmenovité hodnoty akcie nebo urcité splatky
dle § 177 odst. 1, urok z prodleni je 20 %, pokud stanovy neur¢i jinou vysi uroku.
Akciova spoleénost se miize dale rozhodnout, zda bude vymahat splaceni emisniho
kursu akcie soudni cestou, nebo zda dojde k tzv. kadu¢nimu ¥izeni, nebo piikro¢i ke
sniZeni zakladniho jméni metodou liberace.

Podstatou kaducéniho Fizeni je zbaveni akcionafe jeho zatimniho listu a
povinnosti splatit emisni kurs jim upsanych akcii nebo jeho zbytek. Kaducni fizeni se
zahajuje tim, Ze piedstavenstvo vyzve akcionafe, aby uhradil splatnou ¢ast jmenovité
hodnoty akcii v dodatedné Ihiit€, kterou mohou ur€it stanovy, a pokud ji stanovy
neurduji, pak ve Ihit€ 60 dnd. Pokud akcionaf v této lhit€ neuhradi splatnou &ast
jmenovité hodnoty akcii, miZe pfedstavenstvo poZadovat vraceni zatimniho listu,
nebo prohlasit zatimni list za neplatny.

Z4kon nefesi, jaky disledek mé vraceni zatimniho listu nebo jeho prohlaSeni za
neplatny v ramci kaduéniho ¥izeni, na povinnost splatit jmenovitou hodnotu. Pokud se
nepodaii piedstavenstvu ziskat nového upisovatele, svold mimofadnou valnou hromadu
a navrhne ji sniZeni zakladniho kapitalu. Pfirozhodovéani o sniZeni zdkladniho kapitalu
by bylo moZné:

1. sniZit zakladni kapital jen o nesplacenou &ast jmenovité hodnoty akcii dotyEného
akcionafe, nebo

2. snizit zékladni kapitidl o celou jmenovitou hodnotu nesplacenych akcii.

Pokud by se sniZoval zakladni kapital jen o nesplacenou ¢ast jmenovité hodnoty
akcii, musela by spole&nost sniZit i jmenovitou hodnotu akcii, jeZ jsou nahrazeny
zatimnimi listy. Pokud by se sniZoval zékladni kapitdl o celou jmenovitou hodnotu
upsanych akcii dotyéného akcionafe, bylo by nutno stdhnout jeho zatimni list z ob&hu.

b) Povinnost piedlozit akcie nebo zatimni listy

Platny zakon uklada akcionafi povinnost predloZit zatimni list pfedstavenstvu
spole¢nosti:

a) za Gdelem jeho vymény za akcie spole¢nosti po splaceni emisniho kurzu
upsanych akcif (§ 176 odst. 5 ObchZ),
b) za ucelem jejich stazeni z ob&hu pfi:
ba) kaduénim fizeni (§ 177 odst. 3 a 4 ObchZ),
bb) sniZeni zakladniho kapitalu vzetim zatimnich listi z ob&hu (§ 214 ObchZ).

Akcionat je povinen piedlozit akcie:

a) k vyznadeni zmény jmenovité hodnoty akcie: -
aa) pii zvySovani zakladniho kapitalu (§ 209 odst. 2 ObchZ),
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ab) pii snizovani zakladniho kapitalu (§ 214 odst. 1 ObchZ),
b) za ucelem jejich vymény:
ba) piizvySovani zakladniho kapitdlu vyménou akcii o niZ$i jmenovité
hodnoté za akcie o vy$s§i jmenovité hodnoté (§ 209 odst. 2 ObchZ),
bb) pii snizovani zikladniho kapitdlu vyménou akcii o vySsi jmenovité
hodnoté za akcie o niZ8i jmenovité hodnoté (§ 214 odst. 1 ObchZ),
be) pii zméné listinné podoby akcie na podobu zaknihovanou (§ 112 a nésl.
ZoPKT).
bd) piizméné stanov, jiZ se méni jmenovita hodnota akcii (tzv. splitovani
akcif), aniZ by se zménila vyse zakladniho kapitalu,
¢) za ucelem jejich vzeti z ob&hu pti sniZovani zakladniho kapitalu (§ 214 odst. 1
ObchZ).

Zakon neobsahuje zadné ustanoveni o tom, jaké disledky ma nepiedloZeni akcii nebo
zatimnich listd za G¢elem jejich vymény nebo vyznaceni zmény jmenovité hodnoty. Tyto
cenné papiry nemiZe piedstavenstvo prohlasit za neplatné. Zakon ani jednotné netesi
pravidla pro vyzvani akcionaiti k pfedloZeni akcii nebo zatimnich listd. Zakon
neuréuje, jak konkrétné ma akciova spolecnost postupovat pii losovani akcii nebo
pfi vyzvé akcionaitim, aby predlozili akcie. To je v&ci stanov a zejména rozhodnuti
valné hromady o sniZeni zakladniho kapitalu.

3.3. ZAKLADNI KAPITAL AKCIOVE SPOLECNOSTI A JEHO
ROZDELENI NA AKCIE

Zakladni kapital akciové spolecnosti se vytvaii prostiednictvim vkladil akcionaiti, coz
je zvlastni zcizovaci tikon, jimz zakladatel i pfistupujici spole¢nici pfevadi na spoleénost
uréity majetkovy statek.

Predmétem vkladu miiZe byt hmotny i nehmotny statek, ktery je zptisobily byt
predmétem obdanskopravnich vztahd, je pfevoditelny a ocenitelny v penézich. Vklad
muze byt penéZity, ¢i nepenéZzity.

NepenéZitym vkladem miZe byt jen majetek zjistitelné hospodai'ské hodnoty,
hospodaisky vyuzitelny ve vztahu k pfedmétu podnikani. NemtiZe se jednat o zavazek
k provedeni praci a sluzeb. Dle § 59 odst. 3 ObchZ se hodnota nepenéZzitého vkladu
stanovi podle posudku znalce, jmenovaného za tim G¢elem soudem. NepenéZitym
vkladem nemiiZe byt pohledavka vi¢i spole¢nosti. Nepenézity vklad musi byt splacen
pred zapisem vySe zékladniho kapitdlu do obchodniho rejstiiku. Ustavujici valna
hromada dle § 171 odst. 3 ObchZ schvili v souladu s posudkem znalce predmét
nepenézitych vkladii a pocet, jmenovitou hodnotu, podobu, formu a druh akcii, které maji
byt jako protiplnéni na ten ktery vklad vydany.

Vklady ve prospéch akciové spolecnosti se musi upsat (povinnost upisovaci) a uhradit
(povinnost uhrazovaci). Pfed vznikem akciové spole¢nosti piebird vklady jejich spravce,
coz muiZe byt néktery ze zakladatelu.
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Zéakladni kapital akciové spole¢nosti je penéZnim vyjadifenim souhrnu pen€Znich a
nepenéznich vkladd vSech akcionaiti do spolecnosti. Jedna se o numericky Udaj uvedeny
ve stanovach. Jde o tihrnnou ¢astku nominale vSech akcii (pfipadné zatimnich listi).
Miize byt ménén jen se zménou stanov. Ke zméné zakladniho kapitalu v priibéhu
existence akciové spole¢nosti miize dojit v disledku zvySeni ¢i sniZzeni zakladniho
kapitdlu. Funkci zakladniho kapitalu je ochrana véfitell, jedna se téZ o méfitko ziskovosti
¢i ztratovosti podnikani spoleénosti a uréuje podil akcionafe na fizeni a zisku akciové
spoleénosti. Zakladni kapital je soucasti vlastniho kapitalu spole€nosti. Vlastni kapital je
tvofen zakladnim kapitalem a zejména nerozdélenym ziskem ¢i neuhrazenou ztratou
spole¢nosti.

Co se tye zmén vnitiniho Elenéni zdkladniho kapitdlu, novela obchodniho zdkoniku
¢. 370/2000 Sb. uzakonila v § 186b moZnost spojovat vice akcii do akcie jediné. Jedna se
jen o zménu vnitiniho ¢lenéni zakladniho kapitalu, jeho vysSe vSak ziistava stejna. Spojend
akcie nahrazuje dvé ¢i vice akcii a jeji jmenovita hodnota je rovna souétu jmenovitych
hodnot spojovanych akcii.

Zéakladni kapital akciové spoleénosti je rozdélen na urcity pocet akcii dané jmenovité
hodnoty. Z pohledu viastniho Zivotniho cyklu akciové spoleCnosti, zmén jejiho
zdkladniho kapitdilu a zmén podob, druhii a forem akcii jsou vyznamné tyto uddlosti:

i.  Zalozeni a vznik akciové spolecnosti.
ii.  ZvySeni zdkladniho kapitalu.
iii.  SniZeni zdkladniho kapitalu.
iv.  Fuze spole¢nosti.
v.  Rozdéleni spole¢nosti.
vi.  ZruSeni a zanik akciové spoleénosti.

i ZaloZeni a vznik akciové spole¢nosti

Akciova spole¢nost miize byt zaloZzena dvéma nebo vice zakladateli ¢i jedinou
pravnickou osobou. Dvé a vice osob uzaviraji zakladatelskou smlouvu, jediny zakladatel
sepisuje zakladatelskou listinu. Obsah zakladatelské smlouvy je upraven obchodnim
zakonikem v §163. Minimalni kapital pro zaloZeni akciové spole¢nosti bez veiejné
nabidky akcif je 2 mil. K¢, vefejnou nabidkou 20 mil. K&. Zakladatelska smlouva nebo
zakladatelska listina musi obsahovat navrhovany zakladni kapital, pocet akcii a jejich
jmenovitou hodnotu, jejich podobu, uréeni, zda budou znit na jméno nebo na majitele,
popiipad€ musi i stanovit, kolik akcii bude znit na jméno a kolik na majitele, dale kolik
akcif ktery zakladatel upisuje, za jaky emisni kurz, zptisob a lhiitu pro splaceni emisniho
kurzu a uréeni, jakym vkladem bude emisni kurz splacen. Pokud bude vydano né&kolik
druht akcii, pak je nutno stanovit jejich oznaceni a definovat prédva s nimi spojend,
pfipadné pfipojit udaj o omezeni prevoditelnosti akcii na jméno. Tedy v této fazi
zakladatelé uréuji zakladni obrysy a charakteristiky vznikajici akciové spolecnosti. Tato
rozhodnuti budou mit zasadni dopad na budouci fungovéni spolecnosti. i
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Pfi tvorbé zakladniho kapitalu prostfednictvim vefejné nabidky akcii jsou podet,
uréeni jmenovitych hodnoty akcii, formy, podoby, druhy upisovanych akcif, emisni kurzy
a lhuty pro splaceni uvedeny v listiné upisovatelt. Pfi splaceni vkladu nebo jeho &asti
pfed zapisem spoleénosti do obchodniho rejstiiku vyda spravee vkladu upisovateli
pisemné potvrzeni, ve kterém uvede druh, formu, podobu, pocet a jmenovitou hodnotu
upsanych akcif, ddle celkovou hodnotu emisniho kurzu upsanych akcif a rozsah jeho
splaceni.

Po uspésném upisu akcii, za podminek stanovenych v § 170 ObchZ, se kond ustavujici
valnd hromada, kterd mimo jiné schvaluje starovy spole¢nosti. Zakon stanovi obligatorné
v § 173 ObchZ, Ze stanovy akciové spole€nosti musi obsahovat uréeni vyse zakladniho
kapitélu a zptisob splaceni emisniho kurzu akcii, dale pocet a jmenovitou hodnotu akeii,
podobu akcif, jakoz i uréeni, zda akcie znéji na jméno nebo na majitele, nebo kolik akcii
zni na jméno a kolik na majitele, pocet hlasi spojenych s jednou akcii a zpisob hlasovani
na valné hromad¢; vydala-li akciova spole¢nost akcie v riizné jmenovité hodnoté, pak je
tieba stanovit pocty hlasi, vztahujici se k té které vysi hodnoty akcii. Dle §174 ObchZ
mohou stanovy mandatorné upravit vydavani riiznych druhii akcii (pokud zakon vydéani
takového druhu dovoluje), jejich oznaCeni, pocet a prava s nimi spojena. PFipomeiime
zde ustanoveni § 171 odst. 4 ObchZ, které stanovi, Ze od zakladatelské smlouvy nebo
zakladatelské listiny se miiZe ustavujici valna hromada odchylit jen se souhlasem vSech
piitomnych upisovateldl, s vyjimkou zvySeni zdkladniho kapitalu.

i, ZvySeni zakladniho kapitilu

Zvyseni zakladniho kapitalu lze provést upsanim novych akcii, podminénym
zvySenim zékladniho kapitdlu v souvislosti s vydanim vyménitelnych nebo prioritnich
dluhopist, z vlastnich zdrojii spoleénosti nebo kombinaci obou piedchozich zpiisobii. O
zvySeni zékladniho kapitdlu rozhoduje podle §202 ObchZ valna hromada, s vyjimkou
zvyseni zékladniho kapitalu rozhodnutim pfedstavenstva podle § 210 ObchZ. Valna
hromada schvaluje navrhované druhy, podoby, formy a podet akcii, pokud budou
vydavany nové akcie spoleénosti, a také prava s nimi spojena a disledky, které bude mit
jejich vydani na préva spojend s akciemi diive vydanymi. Pokud budou vydavany
poukézky na akcie, pak valnd hromada rozhoduje, ke kterym upisovanym akciim budou
vydany. Toto ustanoveni se tjkd vyslovné zvysSeni zadkladniho kapitalu Gpisem novych
akcii dle §203 ObchZ.

K podminénému zvySeni zakladniho kapitalu dochazi na zdkladé sou¢asného
rozhodnuti valné hromady o vydani vyménitelnych a prioritnich dluhopisti a rozhodnuti
o zvySeni zakladniho kapitdlu v rozsahu, v jakém mohou byt uplatnéna prava z té€chto
vyménitelnych a prioritnich dluhopisti. Toto usneseni valné hromady musi podle zakona
(§207) obsahovat i rozsah podminéného zvySeni zakladniho kapitalu, druhy, formy, pocet
a jmenovitou hodnotu akcii, které mohou byt pii zvySeni zakladniho kapitdlu vydéany.

Pokud valnd hromada rozhodne o zvyseni zékladniho kapitalu z vlastnich zdrojt
spolednosti (ze zdroje vykdzaného v Gidetni zavérce a ovéfeného auditorem b&z vyhrad),
soucasti tohoto rozhodnuti podle zdkona musi byt i rozhodnuti, zda se zvys$i jmenovita
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hodnota akcif, o kolik se zvysi nebo zda budou vydany nové akcie, s uvedenim poctu a
jmenovité hodnoty novych akcii spoleénosti. Toto zvySeni zékladniho kapitalu 1ze
provést dvémi zplisoby. Bud’to vydadnim novych akcii nebo zvySenim jmenovité hodnoty
dosavadnich akcii. U listinnjch akcii se zvySeni provede bud’ jejich vymé&nou nebo
vyznaéenim vyS$si jmenovité hodnoty na dosavadnich akciich s podpisy opravnénych
¢lenti predstavenstva. ZvySeni jmenovitych hodnot zaknihovanych akcii se provede
zménou z4pisu o vySi jmenovité hodnoty v zdkonem stanovené evidenci zaknihovanych
akcii.

iii. SniZeni zakladniho kapitalu

Akciova spolecnost snizuje zakladni kapital z diivodu tihrady ztraty nebo na zékladé
rozhodnuti akcionaiti, a to usnesenim valné hromady. Je-1i spole¢nost povinna snizit
zakladni kapital, pouZije ke sniZeni vlastni akcie nebo zatimni listy, ma-li je ve svém
majetku. Jinak pouZije ke sniZeni zakladniho kapitalu pfedevsim vlastni akcie nebo
zatimni listy. Jinym postupem lze snizovat zakladni kapital, jen jestliZe tento postup
nestaci ke sniZeni zdkladniho kapitalu v rozsahu uréeném valnou hromadou nebo pokud
by tento zpisob nesplnil ucel sniZeni zadkladniho kapitalu. V tomto pfipadé se provede
sniZeni zékladniho kapitalu sniZzenim jmenovité hodnoty akcii, poptipadé nesplacenych
akcii, za néZ spoleénost vydala zatimni listy nebo se upusti od vydani nesplacenych akcii,
za néZ spolecnost vydala zatimni listy nebo se provede sniZeni zdkladniho kapitalu tim,
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Ze se vezmou akcie z obéhu na zakladé losovani nebo na zakladé navrhu akcionaitm.

Pokud se snizuje zakladni kapital pouze s vyuZitim vlastnich akcii ¢i zatimnich listd
v majetku spole¢nosti, nepouZije se ustanoveni o oddéleném hlasovani podle druhii akeii.
SniZeni jmenovité hodnoty listinnych akcii nebo zatimnich listli se provede vyménou

listech. SniZeni zdkladniho kapitdlu u zaknihovanych akcii se provede zménou zapisu o
vysi jmenovité hodnoty akcii v evidenci cennych papira.

iv. Fuze spole¢nosti

Slouceni ¢i splynuti akciovych spolecnosti se realizuje obligatorné na zakladé
smlouvy o fuzi, schvalované valnymi hromadami vSech zu¢astnénych spoleénosti. Jejimi
smluvnimi stranami jsou vSechny zicastnéné spole¢nosti. Podle §220a ObchZ musi
smlouva o fizi zejména obsahovat vyménny pomér akcii s uvedenim podoby, druhu,
formy, pfevoditelnosti, jmenovité hodnoty a piipadné udaji o koétaci akcii uréenych
k vyméné za akcie zanikajici spole€nosti. Déle povinné obsahuje tidaje o vlivu slouéeni
na akcie dosavadnich akcionait nastupnické spole¢nosti, zejména udaj o tom, Ze jejich
akcie nepodléhaji vyméné nebo tdaj o tom, Ze se §tépi, Ze se zvysuje i snizuje jejich
jmenovita hodnota nebo se méni jejich podoba, druh nebo forma. Je tfeba tql&é urdit
préava, ktera poskytne nastupnicka spole¢nost vlastniktim jednotlivych druhd akeii,
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op¢nich listdi, dluhopisti a jinych cennych papirti. TéZ se uréi den, od n¢hoZ vznika pravo
na dividendu z vyménénych akcii, a ptedpoklady jeho vzniku.

Z § 220a odst. 6 vyplyva, Ze v piipadé, Ze se budou akcie §t€pit, zméni se jejich
podoba, druh nebo forma, pouZije se obdobné ustanoveni obchodniho zakoniku nebo
zvlaStniho pravniho piedpisu o §t€peni akcii a zménach podob, druhti a forem akcii.
Obdobné se pouziji ustanoveni obchodniho zdkoniku v pfipadé zvysSeni ¢i sniZeni
zakladniho kapitalu u nastupnické spoleénosti.

V. Rozdéleni spole¢nosti

Rozdéleni akciové spoleénosti se realizuje obdobné na zakladé projektu rozdélenti,
schvalného valnou hromadou zanikajici spole¢nosti. Podle §220r ObchZ musi projekt
rozdéleni mimo jiné obsahovat vyménny pomér akcii zanikajici spoleénosti za akcie
nastupnické spoleénosti. Musi v ném byt uvedeny tidaje o jejich podobé, druzich,
forméch, prevoditelnosti, jmenovitych hodnotach, a dale ddaje o pravech, kterd
nastupnické spoleénosti poskytnou vlastnikiim jednotlivych akcii, opénich listt,
dluhopisi a jinych cennych papird.

vii.  ZruSeni a likvidace spolecnosti

Zékon uvadi, Ze likvidaéni zistatek se d€li mezi akcionéfe podle jmenovitych hodnot
jejich akcii. Pravo na likvidaéni ziistatek vznikd po vypotadani vSech zavazkii spole¢nosti
a je zakladnim garantovanym pravem akcionafe. Toto pravo je samostatné pievoditelné.
Pokud likvidaéni zistatek nestaci k uhrad€ jmenovité hodnoty akcii, déli se na ¢ast
piipadajici vlastnikim prioritnich akcii a na ¢ast pfipadajici vlastnikiim ostatnich akcii.
Obe ¢asti likvidaéniho zistatku se déli v poméru odpovidajici splacené jmenovité
hodnoté¢ akcii.

Shrnu-li vy$e uvedené skute¢nosti, pouZiva obchodni zékonik pojmi podoba, druh a
Jorma akcie. Podle toho rozliSuje odpovidajici rozdilna prava akcionaiti a vymezuje
zavazné podminky a postupy, za jakych okolnosti a jakym zplisobem lze tyto podoby,
druhy a formy akcii ménit v jednotlivych fazich existence akciové spole¢nosti.

Nabizi se tedy otadzka, jak pravni teorie definuje podoby, druhy a formy akcili, jak je
klasifikuje, jak s témito pojmy operuje platna tuzemska zdkonna uprava, at’ uZ obchodni
zakonik, zdkon o cennych papirech nebo zdkon o podnikani na kapitdlovém trhu. Také
povazuji za uZite¢né zamyslet se nad tim, jaké odchylky od tuzemské tpravy lze nalézt v
zahrani¢nim, zejména americkém pravu.T€mito otazkami se zabyvam v nasledujici
kapitole mé prace. .

31




3.4. AKCIE JAKO CENNY PAPIR. KLASIFIKACE AKCI.

3.4.1. Klasifikace cennych papiri s prihlédnutim k roli akcii v této
klasifikaci

Cenné papiry jsou zvla$tnim druhem majetkové hodnoty. Za cenny papir se povazuje
listina nebo ji nahrazujici zdznam, pokud je za cenny papir prohlési zékon. Cennym
papirem je zpravidla listina jako nosi¢ subjektivniho prava, ale miZe jit i o elektronicky
zaznam.

Hodnota cenného papiru neni dana hodnotou nosice, ale hodnotou prava, které je
s nosi¢em spojeno. Vécné pravo k nosici je legitimaci k vykonu subjektivniho préava, jez
je s nosi€em spojeno.

Cenny papir je podle § 5 odst.1 ZoCP vyddn (a tedy se miiZze stat majetkovou
hodnotou) okamzZikem, kdy splituje vSechny naleZitosti stanovené pro n& zadkonem a kdy
se v souladu se zadkonem stanovenym zpisobem stane majetkem prvniho nabyvatele.
Cenny papir, obsahuje-li vSechny néleZitosti stanovené pravnim piedpisem, je fadné
vydan i ptesto, Ze nebyly dodrzeny naleZitosti postupu pfi jeho vydani nebo se nestal
zakonem stanovenym zptisobem majetkem svého prvniho nabyvatele, byl-li prvni ¢i
kterykoliv dal$i nabyvatel v presumované dobré vife, Ze nabyva fadn€ vydany cenny
papir. Ceska pravni Giprava se nejvice bliXi teorii domnélého prdva.

Zpisob nabyti cenného papiru miZe stanovit zdkon nebo dohoda mezi emitentem a
prvnim nabyvatelem cenného papiru, pokud to zdkon nevyluéuje.U zaknihovanych
cennych papirti je zdkonem stanoven jediny moZny zptisob vydani cennych papirt, a to je
zapis do zakonné evidence na zaklad€ piikazu emitenta. Listinny cenny papir je vydan
okamzikem jeho pfedani prvnimu nabyvateli nebo jinym okamZikem, dohodnutym mezi
nabyvatelem a emitentem.

Nage pravni teorie klasifikuje cenné papiry takto '

1. PODLE CHARAKTERU PRAVA SPOJENEHO S NOSICEM:

A) Cenné papiry vécnéprdvni . Jedna se o cenné papiry, v nichz je inkorporovano
vécné pravo, zejména vlastnické, popft. i zastavni pravo ke zboZi.

B) Obligaéni cenné papiry. Zt€lesiji subjektivni zavazkové pravo (pohledavku).
Zavazky mohou byt:

1. na penézité plnéni “

11 Srov. D&dig, J. a kol.: Pravo cennych papiréi a kapitdlového trhu. Prospektum, Praha 2000, s. 29 az 79.
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2. na zboZi
3. najiné plnéni - napf. narok na vyménu za jiny cenny papir

C) Podilnické cenné papiry (korporacni, majetkové). Ztélesiiuji pravo ti¢asti na
podnikéni nebo na majetku . Jsou jimi naptiklad akcie a zatimni listy.

2. PODLE CHARAKTERU NOSICE =,, PODOBA CENNEHO PAPIRU*:
A) Listinné cenné papiry

Subjektivni pravo je ztélesnéno v pisemném projevu ville emitenta. Dle zakona Ize
i vechny druhy cennych papirti vydavanych v CR vydat v listinné podobg&. Dle se
rozliSuji:

* hromadny cenny papir - nahrazuje jednotlivé cenné papiry jednoho druhu,
jednoho emitenta pro jednoho majitele jednou listinou. V ¢eském pravu je lze
vydat pouze prvnimu nabyvateli a to jen u akcii, dluhopisti a podilovych listi.
Hromadna4 listina musi mit naleZitosti stanovené pro listinné cenné papiry, které
nahrazuje. Hromadn4 listina nemiiZe znit na vice nabyvatell a prava spojena
s cennymi papiry, které nahrazuje, nemohou byt pfevodem délena na podily.
Majitel hromadné listiny mé pravo na jeji vyménu za jednotlivé cenné papiry,
které nahrazuje za podminek pfedem stanovenych emitentem ve stanovéach (u
akcii). Hromadna listina mtize byt vyménéna jak za jednotlivé listinné cenné
papiry, tak za papiry zaknihované. Svou povahou je hromadnou listinou i zatimni
list, avSak na né&j se nevztahuji ustanoveni ZoCP o hromadnych listinich, ale
ustanoveni ObchZ.

e sbérny cenny papir — listina, kterd nahrazuje jednotlivé cenné papiry jednoho
druhu, jednoho emitenta pro vSechny majitele t€chto cennych papirti.

Listinné cenné papiry je moZno ulozit do @schovy. Pak listiny zpravidla realné
neobihaji a ke zméné majitele cenného papiru dochazi tak, Ze osoba, ktera listinu do
uschovy pfijme, vede pouze evidenci o zménach majitele listiny.Tato praxe také vedla k
poznani, Zze hmotny nosi¢ 1ze nahradit zdznamem v evidenci a doslo tak k
dematerializaci cennych papirti.

U listinnych cennych papirti miize nastat situace, kdy dojde ke ztraté ¢i zniceni
listiny. Ztratou se rozumi stav, kdy majitel cenny papir pozbude jinak neZ v disledku
projevu své vile a neni mu zndmo, kde se listina nachazi. Zni¢enim se rozumi fyzicky
zanik.Vydani nahradni listiny pfinasi riziko, Ze zavazana osoba bude muset plnit z obou
listin. K ochrané 1ze vyuzit jednak slibu odskodnéni dle obchodniho zdkoniku a jednak
institutu umeoi‘eni cenného papiru. Slibem odskodnéni se pisemné zavaze slibujici, Zze |
nahradi emitentovi $kodu, kterd mu vznikne z vydani ndhradniho cenného papiru nebo
z plnéni poskytnutého i bez piedlozeni listiny. Pi{jemce slibu neni povinen nahradni
cenny papir vydat, pokud se k tomu nezavazal. Slibujici je povinen nahradit naklady na
vydani nahradniho cenného papiru. Pokud emitent poskytne plnéni i bez piedloZeni
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listiny, je slibujici povinen nahradit $kodu, ktera pi{jemci slibu vznikne tim, Ze mu bude
dodateéné listina pfedloZena.

Cilem umofovani je nahradit umotenou listinu do doby nez ten, kdo je podle listiny
zavazan, za ni vyda opravnénému nahradni listinu, a ovéfit, zda listina byla skuteén&
ztracena &i zni¢ena. Umotovani provadéji soudy v fizeni o umoftent listin dle OSR. Navrh
na umoteni cenného papiru miiZze podat kazdy, kdo m4 na umofeni pravni zdjem (emitent,
dluznik, vlastnik, indosant). Zjisti-li soud, Ze listina nebyla vystavena nebo Ze neni
ztracena ani zni¢ena, navrh na umoteni zamitne. Jinak vyda usneseni obsahujici vyzvu,
aby se ten, kdo listinu m4, piihlasil do 1 roku od vydani usneseni u soudu, ktery usneseni
vydal a listinu pfedlozil, nebo aby podal proti navrhu na umoieni namitky. Ten kdo se o
usneseni soudu mohl pfi naleZité péci dozvédét, nesmi nakladat s pravy z umoiované
listiny pod sankci neplatnosti. Pokud uplyne lhiita uvedena v usneseni soudu a ndvrh na
umofeni cenného papiru nebyl mezitim zamitnut, prohlasi soud cenny papir za umoieny,
pokud to bude navrzeno do 1 mésice od uplynuti lhiit stanovenych v usneseni soudu,
jinak fizeni zastavi.

B) Zaknihované cenné papiry

Hmotny nosié méa v Ceské republice povahu zdznamu v evidenci prosttedky vypodetni
techniky. Jen zdkon smi stanovit, které cenné papiry 1ze vydat v zaknihované podobé.
Mezi né patii i akcie.

Zaknihované cenné papiry musi mit zdsadné stejné obsahové naleZitosti jako listinné
cenné papiry. Podle § 4 odst.2 ZoCP neni naleZitosti zaknihovanych cennych papirt,

i kdyZ je jinak u listinnych cennych papirti vyZzadovano, jejich &iselné oznaSeni (poradové
¢islo), podpisy nebo jejich otisky, udaj o povoleni ptislusného statniho organu. Osoba,
ktera vede evidenci zaknihovanych cennych papirt, je vSak povinna ¢iselné oznadeni
pfidélit na Zadost emitenta, je-li to dle zdkona nutné k odliSeni cennych papirt. Tak tomu
bude zejména v piipadé losovani akcii pti sniZovani zakladniho kapitélu.

Vlastnikem cenného papiru dle ZoPKT je osoba, na jejimZ uétu vlastnika je
zaknihovany cenny papir evidovan, pokud zdkon nebo pravomocné rozhodnuti soudu

rrrrr

° Pokud majitel uctu zemfe, stivaji se majiteli t€chto cennych papirti dnem smrti
zustavitele dédicové nebo stat podle § 462 ObEZ, piestoZe jsou zaknihované
cenné papiry stale evidovany na Uctu zistavitele.

° TotéZ plati pfi slouceni, splynuti, rozdéleni nebo pfeméné pravnickych osob.
Dnem zéniku pravnické osoby s pravnim nastupcem piejdou zaknihované cenné
papiry evidované na uctu zanikajici pravnické osoby na jejiho pravniho nastupce
bez ohledu na stav evidence, nebot’ pravnicka osoba prestava existovat a nemize
byt vlastnikem cennych papirti.

° Pokud pfevodce cenného papiru nemél pravo jej pfevést a majitel uétuy, na n&jz
byl cenny papir piipsan nebyl v dobré vife. ZoCP pak vyluduje, aby se osoba, na
niZ je cenny papir prevadeén, stala jeho vlastnikem.
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Od osoby majitele je tfeba odliSovat osobu, ktera je opravnéna vykonavat prava
spojend se zaknihovanym cennym papirem. Tato problematika je spojena s institutem tzv.
rozhodného dne dle § 156b ObchZ. Ve stanovenych piipadech je totiZ nutné, aby byl
k uréitému dni pofizen seznam vlastnikti cennych papird s tim, Ze k pfevodu prava:

a) samostatné pievoditelného — dle § 156a prava na vyplaceni dividendy, pfednostniho
prava na upisovani akcii a vymeénitelnych a prioritnich dluhopisii a prava na vyplaceni
podilu na likvidaénim zistatku, ktera se prevadi cessi,

b) jiného prava spojeného se zaknihovanymi cennymi papiry,

o jehoZ uplatnéni jde, jiz nemtZe dojit spolu s pfevodem cenného papiru. Toto pravo
zlstava osobé, ktera bude k urcitému dni evidovana v zikonné evidenci CP jako vlastnik
cenného papiru bez ohledu na dalsi ptipadné pievody tohoto cenného papiru. Tak se ze
zékona u zaknihovanych cennych papirti odpojuje subjektivni pravo od jeho nosice a toto
préavo piestava byt od rozhodného dne pievoditelnym pravem.

V obchodnim zdkoniku jsou stanoveny dalsi rozhodné dny pro uplatnéni prav z akcii a
prioritnich a vyménitelnych dluhopist, a to napt. v § 184 odst. 2. rozhodny den k uéasti
na valné hromadé€ a v § 204a odst. 4 rozhodny den pro uplatnéni pfednostniho prava na
upisovéni akcii. Pro u€ast na valné hromadé mohou stanovy nebo rozhodnuti
predchézejici valné hromady urcit den, rozhodny k ucasti na valné hromadé. Tento den
nemuze o vice neZ 7 kalendainich dni pfedchézet dnu konéni valné hromady.

O pievodech prav spojenych se zaknihovanymi cennymi papiry pojednava blize
ZoPKT v § 91 az § 99.

C) Imobilizované cenné papiry

Imobilizovany cenny papir existuje soucasné jak v listinné, tak v zaknihované podobé.
Imobilizovany cenny papir je vydan pfedanim listiny ve prospéch jejiho vlastnika
schovateli do hromadné Gschovy. Smlouvu o tischové neuzavird vlastnik cenného papiru,
ale emitent. P¥i imobilizaci cenného papiru na jméno a na fad se do listiny pii jejim
uloZeni do hromadné ischovy nevyplituje jméno prvniho nabyvatele s tim, Ze se vyplni
aZ pfti odebrani té&chto cennych papirti z ischovy, a to jménem vlastnika, pro néhoz se
listina z Gschovy odevzda. Na imobilizované cenné papiry se ptiméfené pouZiji
ustanoveni zdkona o zaknihovanyjch cennych papirech.

Pokud miiZe cenny papir existovat jak v podobé zaknihované, tak i v podobé listinné,
je emitent opravnén rozhodnout o pfeméné podoby cenného papiru. Rozhodnuti o zméné
podoby akcii patii do ptisobnosti valné hromady v souvislosti s rozhodovanim o zméné
stanov.

3. PODLE ZPUSOBU PREVODU =,,FORMY“ CENNEHO PAPIRU:
S
A) Cenné papiry na doruditele — ,,au porteur” papiry.
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B) Cenné papiry na fad — ,,ordrepapiry®.

C) Cenné papiry na jméno — ,rektapapiry®, papiry ,,au nom®.

Kritériem téidéni je zptisob pfevodu, a tim i zplisob uréeni osoby, jiZ nalezi prava
z cenného papiru - vlastnika. RozliSeni neni ptfesné, jelikoZ i cenny papir na fad obsahuje
jméno prvniho majitele, tedy byl vydan na jméno urcité osoby. Z tohoto diivodu se n€kdy
pouZiva pojem ,,cenné papiry zné&jici na jméno* jako oznaceni spole¢né pro ordrepapiry a
rektapapiry. Problém spodiva také v tom, Ze rozliSeni uvedenych tii forem se vztahuje i
na zaknihované cenné papiry, ale ty se nijak nelisi v technice pfevodu ani ve zptisobu
uréeni vlastnika cennych papirti. MoZna by bylo teoreticky spravnéjsi zaknihované cenné
papiry povazovat spiSe za formu cennych papirti nez za podobu 12 U zaknihovanych
cennych papirti zadné podstatné rozdily mezi jednotlivymi formami neexistuji. U
listinnych cennych papirt existuje vice odliSnosti mezi jednotlivymi formami.

Cenné papiry na dorucitele jsou pfevoditelné neomezené. Pfevoditelnost téchto
cennych papird nemtiiZze byt omezena ani zdkonem, ani rozhodnutim emitenta.. Majitel
cenného papiru na doruditele se v§ak miize smluvné zavazat, Ze cenny papir neprevede
nebo jej prevede jen na ur¢itou dobu.

Co se tyCe rektapapird, miZe byt jejich prevoditelnost vylouena nebo omezena, a to
bud’ zadkonem nebo emitentem na zakladé zakona.

Ordrepapiry mohou mit z povahy véci pouze listinnou podobu a jejich pievoditelnost
muZe byt omezena, pokud to zdkon dovoluje.

§ 156 Obch Z pouziva pro oznaceni formy akcii slova ,,na majitele”. Dle zadkona o
cennych papirech se pak vztahuji na tento cenny papir ustanoveni zdkona o cennych
papirech na doruéitele. Pokud zakon pouZije pro oznaceni formy cenného papiru slova
,»ha jméno* a soucasné umoziuje prevod cenného papiru rubopisem (napt. u akcie na
jméno), vztahuji se na tento cenny papir ustanoveni o cenném papiru na fad dle § 3 odst.
2 a3 ZoCP.

Ad A) Cenné papiry na dorucitele

Listina neobsahuje jméno vlastnika, ale jen uréeni ,,na doruditele®, ,,doruciteli®, ,,na
majitele”, ,,majiteli. Pokud by listina neobsahovala jméno vlastnika nebo ureni, Ze zni
na majitele nebo na doruditele, neslo by o cenny papir. Listinné cenné papiry na
doruditele a prava s nimi spojena se pievadéji na zakladé platné smlouvy piedanim listiny
(tradici), pokud se u€astnici smlouvy nedohodnou jinak. Jde o obdobnou tpravu jako pfi
nabyvani vlastnického prava k vécem movitym. Pievod cenného papiru na dorucitele
miZe bud’ pfedchazet piedani cenného papiru nabyvateli (napt. pti pievodu listinného
cenného papiru ulozeného v hromadné uschové na zakladé zdznamu v evidenci
schovatele), nebo miiZze nasledovat aZ po predani (napf. po zaplaceni kupni ceny).

S

12 Srov. Dédig, J. a kol.: Pravo cennych papiri a kapitalového trhu. Prospektum , Praha 2000, s. 29 aZ 79.
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Cenné papiry na dorucitele lze nabyt téZ dédénim, rozhodnutim statniho organu, ale i
vydrzenim, pokud bude opravnéna drzba cenného papiru trvat po dobu 3 let.

Za vlastnika cenného papiru na dorucitele se povazuje vlastnik listiny. Prava spojend
s cennym papirem je opravnén vykonavat ten, kdo listinu pfedloZi. Osoba zavazana neni }
povinna zkoumat, zda predloZitel listiny je jejim vlastnikem. Své povinnosti plnit se
zbavi, pokud plni v dobré viie tomu, kdo listinu pfedlozil. PfedloZeni listinného cenného
papiru na dorucitele Ize nahradit, pokud to zakon nebo emitent anebo zavazand osoba
pfipusti, diikazem o tom, Ze tento listinny cenny papir je pro urcitou dobu uloZen
v uschové. Pokud by ale plnéni piijala osoba, kterd nebyla vlastnikem listiny, musi vydat
piijaté plnéni vlastnikovi z titulu bezdivodného obohaceni.

Ad B) Cenné papiry na fad

Prvni opravnéna osoba z cenného papiru je v ném vyslovné uvedena. Prava s timto
cennym papirem spojend je opravnéna vykonévat:

a) osoba, kterd cenny papir piedloZi a na jejiZ jméno byla listina vydana,
b) osoba, které svéd¢i nepietrzita fada indosamentil (rubopisit),

c) osoba uréend v zakoné (napf. pii zméné vlastnika cenného papiru
prechodem cenného papiru).

Tyto osoby jsou povaZovany i za vlastniky cenného papiru, pokud zdkon nestanovi
jinak. Napiiklad u akcii na jméno a zatimnich listil je opravnéna vykonavat akcionai'ska
prava osoba, kterd je uvedena v seznamu akcionait, ledaze se prokaze, Ze zapis
v seznamu neodpovida skuteénosti. |

Podle toho, zda v listinném cenném papiru musi byt uvedeno, Ze je vydan ,,na fad* |
uréité osoby, nebo postaci uvést jméno majitele bez dolozky ,,na fad*, rozlisuji se |
zakonné ordrepapiry a ostatni ordrepapiry. Zakonny ordrepapir je takovy listinny cenny |
papir, ktery je vystaven na jméno bez dolozky ,,na fad“ a piesto je pievoditelny
rubopisem. Akcie na jméno jsou zdkonné ordrepapiry. Prava spojend s ordrepapiry se
prevadéji na zakladé platné smlouvy zvlastnim pisemnym prohlédSenim na cenném papiru,
jez je umisténo zpravidla na rubu cenného papiru nebo na listin€ s nim pevné spojené
(tzv. ptivések neboli alonz) a piedanim listiny. Toto pisemné prohlaSeni se oznacuje jako
rubopis, indosament nebo Ziro. Cenny papir na fad 1ze rovnéz dédit nebo mtlize piejit na
nového majitele na zaklade jiné pravni skuteénosti neZ smlouvy. Pokud je cenny papir
ziskan jinak neZ pfevodem, rubopis se na cenny papir neumist'uje.

K vyjadieni viile pievést cenny papir na jiného se pouziva vyrazi ,,za mne na fad*
nebo ,,za nas na fad*“ ¢i jina slova obdobného vyznamu (tzv. indosaéni dolozky).

Indosament mtize byt vyplnény ¢i nevyplnény (tzv. blankoindosament). Vyplnény
indosament se sklada z tzv. indosa¢ni doloZky, z podpisu osoby, kterd cenny papir
pievadi (tzv. indosant) a z oznaceni osoby, na jejiZ fad se cenny papir pievadi (tzv.
indosatar). Blankoindosamentem lze v podstaté u€init z cenného papiru na ¥ad cenny
papir na doruéitele. Blankoindosament je ale vyloucen u akcii a zatimnich listi. Rubopis
je upraven jednak v zikoné o cennych papirech a jednak ve sméneéném a Sekovém
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zakoné&. Uprava sméneného rubopisu se vztahuje i na akcie a zatimni listy a na poukazku
na cenné papiry, pro né navic plati i ustanoveni obchodniho zakoniku, ktera maji
prednost pied sméneénym zdkonem.

Zékladnim G¢inkem rubopisu je uéinek pievodni, to znamena, Ze rubopisem
piechazeji na nabyvatele cenného papiru prava s nim spojend tak, jak jsou inkorporovéna
v cenném papiru, pokud byl indosatéi v dobré vife.

Ad C) Cenné papiry na jméno

Jméno prvni opravnéné osoby je uvedeno v textu listiny a prdva spojend s cennym
papirem na jméno lze pievadét pouze obecnou ob&anskopravni cestou - pisemnou
smlouvou o postoupeni prav (pisemnou postupni smlouvou, cessi) a piedanim listiny.
Akcie nelze povazovat ze své podstaty - musi byt pfevoditelnd - za cenny papir na
jméno.

4. PODLE UCINKU VYDANI SE ROZLISUJI:

A) Cenné papiry konstitutivni.
B) Cenné papiry deklaratorni.

Pokud je vydani cenného papiru piedpokladem vzniku prav s cennym papirem
spojenych, jde o cenny papir konstitutivni. Pokud se vSak v cenném papiru ztélesiuje
pravo, které existovalo jiz pted jeho vydanim, jde o cenny papir deklaratorni. Mezi
deklaratorni cenné papiry patiti akcie a zatimni listy, protoZe ztélestiuji prava tykajici se
ucasti na obchodni spole¢nosti. Akcionaf, kterému spole¢nost nevydala zatimni list nebo
akcii, muZe uplatiiovat v§echna akcionatska prava. Nemtize v§ak svou ucast na akciové
spole¢nosti prevadét, protoZe to l1ze u€init jen pfevodem zatimniho listu nebo akcie.
Akcionafska prava vznikaji okamZikem, kdy se ur¢ita osoba stala spole¢nikem, i kdyZ
cenny papir nebyl jesté vydan (zapisem akciové spole¢nosti nebo zapisem zvysSeni
zakladniho kapitalu akciové spole¢nosti do obchodniho rejstiiku). Jakmile vSak cenny
papir vydan je, jsou tato prava v cenném papiru inkorporovana stejné jako v cenném
papiru konstitutivnim.

5. PODLE OSOBY EMITENTA se jedna o cenné papiry soukromé a verejné nebo
tuzemské a zahranicni.

6. PODLE VZAJEMNE ZASTUPITELNOSTI se rozd&luji cenné paplry na
zastupitelné a nezastupitelné.
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Cenné papiry jsou zastupitelné, pokud jde o cenné papiry stejného druhu, které byly
vydany stejnou osobou ve stejné formeé a pokud z nich vznikaji vlastnikiim stejna
préva a povinnosti. Aby byly akcie zastupitelné, musi se jednat o akcie jedné
spole¢nosti, musi byt stejného druhu, stejné jmenovité hodnoty a ve stejné formé.

7. PODLE ZPUSOBU NABIDKY se d&li cenné papiry na nabizené individudlné a
nabizené hromadné na zikladé veiejné nabidky - vetejnou nabidkou dle § 36 ZoPKT
neni napf. nabizeni cennych papirti omezenému okruhu méné nez 100 osob, vyjma
profesionélnich investort.

8. PODLE VYJADREN{ HOSPODARSKEHO DUVODU v obsahu cenného papiru
se déli CP na abstrakini a kauzdlni. Akcie jsou povinné kauzalni cenné papiry.

9. PODLE HOSPODARSKEHO DUVODU se d&li cenné papiry na tivérove,
platebni, spekulacni, ukladaci a majetlkové. Akcie jsou cennym papirem majetkovym
(slouzi majiteli k ziskani nevratnych zdrojti) a spekulaénim (nezakladaji pravo na
proplaceni jmenovité hodnoty, ale méni svoji trzni hodnotu v zavislosti na
hospodaftskych vysledcich, takze je 1ze prodat za vySsi nez pofizovaci cenu a
poskytuji majiteli narok na podil na zisku v zavislosti na hospodarském vysledku).

10. PODLE TOHO, ZDA CENNY PAPiR MUZE EXISTOVAT NEZAVISLE NA
JINEM CENNEM PAPIRU, se rozli$uji klavni a vedlejsi cenné papiry. Akcie jsou
zakladnim cennym papirem, kupony a op¢ni listy k nim vyddvané jsou vedlejsimi CP.

11. Soukromé &i vei‘ejné cenné papiry PODLE OSOBY EMITENTA - zda je osobou
soukromého nebo veiejného prava.

Zavér: Akcie podle této klasifikace je cennym papirem podilnickym (podle charakteru
prav spojenych s nosi¢em), deklaratornim (podle u¢inku vydani), kauzdlnim (podle
hospodai'ského diivodu v obsahu), zdkladnim (mohou existovat nezdvisle na jiném
cenném papiru, majetkovym a spekulacnim (podle hospodaiského diivodu), ktery miize
byt vydavén na zdkladé veiejné nabidky i bez ni, jako zastupitelné i nezastupitelné.

3.4.2. Klasifikace akcii

&
V této Casti prace provedu klasifikaci akcif a vymezim jejich druhy. Budu vychazet
z pojeti akcie jako cenného papiru, z klasifikace a rozdéleni cennych papirii obecné, budu
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se zabyvat vymezenim podob, forem a druhii akcii pfedevsim v soucasné pravni Gpravé -
obchodnim zékoniku €. 513/1991 Sb. ve znéni pozdé€jsich novel. Zamétim se téZ na
historicky vyvoj klasifikace akcii v evropském prévu a prévu americkém.

Rakousky obchodni zdkonik z roku 1862 rozliSuje, podobné jako nyné&jsi pravni
Uprava, pouze formy akcii na jméno a na majitele, budu-li citovat ustanoveni § 207:
»» ... akcie neb akciové podily jsou nedilny. Mohou zniti na majitele neb na jméno...”“.
Déle byla pfipusténa existence akcif rozdilnych vlastnosti. Napft. § 209 uvadél co
do poZadavku na spoleenskou smlouvu: ,,Spoleéenska smlouva, ktera ma dojiti
schvéleni, musi zv14st€ ustanovovati:...vlastnost akcii, zda maji byti vyddny na
jméno nebo na majitele, rovnéz uréity snad pocet toho neb onoho druhu, jakoZ i
piipusténa snad pfeména jejich... “.

Zakon o akciovych spolecnostech ¢. 243/1949 Sh. rovnéZ rozliSuje formy akcii a
umoziuje ur€it druhy akcif ve stanovach. Dle § 2 odst. 1 : ,,Akcie miiZe znit na jméno
nebo na majitele ...“. Dle § 5 musela byt ve stanovach spole¢nosti zejména uvedena:
»---vySe zakladniho kapitalu a pocet jednotlivych akcii, druh akcii, jakoZ i zptisob
dhrady”.

Zakon o akciovych spole¢nostech ¢. 104/1990 Sb. k rozli$eni akcii v § 4 doslova
uvadi:
»(1) Akcie mlze znit na jméno nebo na majitele.

(2) U akcii na jméno vede spolecnost seznam akcionail, v némzZ se zapisuje
obchodni nézev (jméno) majitele akcie a jeho sidlo (bydliste). Spole¢nost je povinna
na 7adost akcionafe vydat mu vypis ze seznamu akcionaid v ¢asti, ktera se ho tyka.
Akcii na jméno lze, pokud ze stanov nevyplyvd néco jiného, pievést rubopisem, v
némZ se uvede obchodni ndzev (jméno) a sidlo (bydlist€) nabyvatele akcie, jakoZ i
doba tucinnosti pfevodu. O pievodu rubopisem plati jinak piedpisy sméneéného zakona.

(3) Akcie na majitele je volné pievoditelna jejim piedanim a prava z ni
vyplyvajici ma jeji drzitel.“

Zgkon rozliSoval explicite pojem forma a druh akcie. Dle § 3 odst. 3: ,, Jsou-li
vydavany rtizné druhy akcii, musi byt ve stanovach uréena prava piislusejici jednotlivym
druhtim akcii. Akcie jednoho druhu musi mit stejnou jmenovitou hodnotu, nikoliv
podoby a druhy.*

Tento zakon dale umozZiioval vydani prioritnich akcii v § 8 : ,,Stanovy mohou ur¢it
vydani akcii, kterym piislusi pfednostni pravo na podil ze zisku (prioritni akcie).
Stanovami lze hlasovaci pravo naleZejici prioritni akcii omezit nebo vyloucit.
Pravidla ptednostniho prava na podil ze zisku uréuji stanovy. Stanovy mohou pfipustit
vydani i jiného druhu prioritnich akcii. Prioritni akcie jakéhokoli druhu lze vydat
nejvyse do poloviny zékladniho kapitalu spole¢nosti.”

Zékon o akciovych spole¢nostech z roku 1990 umoziioval i vydani zaméstnaneckych
akciiv § 9 : ,,Stanovy mohou uréit vydani bezplatnych nebo za zvyhodnénou cenu
vydanych zaméstnaneckych akcii. Zaméstnanecké akcie zni na jméno a jsou pievoditelné
jen mezi zaméstnanci a diichodci spolednosti, pfiem musi byt dodrZena ustanoveni o
pievodu akcii znéjicich na jméno. V piipad® umrti nebo ukonéeni pracovniho
poméru s vyjimkou odchodu pracovnika do dlchodu zanikaji prava ze
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zaméstnanecké akcie a tato akcie musi byt odevzdana spole€nosti. Pokud stanovy
nestanovi jinak, je spole¢nost povinna zaplatit za tuto akcii jeji kursovni cenu, poptipadé
jeji jmenovitou hodnotu, neni-li kursovni cena zaznamendna. Podrobné podminky pro
nabyti a pfevod téchto akcii uréi stanovy nebo valnd hromada. Majitelé
zaméstnaneckych akcii maji jinak stejné prava jako ostatni akcionati.” Zaméstnanecké
akcie jako samostatny druh akcif pietrvaly v naS§em obchodnim pravu az do 1. ledna
2000.

Zajimavym druhem akcie, ktery byl povolen zékonem o akciovych spole¢nostech
z roku 1990, byla #rokova akcie. Dle § 10 bylo umoZnéno nasledujici: ,, Podle stanov
lze vydati akcie opraviiujici k vyplaceni trokli v pfedem stanovené vysi (Girokova
akcie); jejich souhrnnd hodnota nesmi pievySovat deset procent zakladniho kapitalu.
Majiteli trokové akcie nalezi Grok zjmenovité hodnoty akcie podle tirokové sazby
zapsané v akcii i tehdy, nemé-li spole€nost v daném roce zisk. Majiteli trokové akcie
kromé& turokii nélezi i pravo na dividendu pfesahujici uroky. Obchodnim zakonikem ¢&.
513/1991 Sb. v aktualnim znéni je v § 159 odst. 2 trokova akcie zakézana: ,,Vydani
akcii, s nimiZ je spojeno pravo na ur¢ity urok nezavisle na hospodaiskych vysledcich
spoleénosti, neni dovoleno.*

Platnd pravni dprava — obchodni zédkonik €. 513 / 1991 Sb., ve znéni pozd€jsich novel,
zejména rozsahlé novely €. 370/2000 Sb., rozliSuje formy, podoby a druhy akcif
nasledujicim zplisobem:

A) FORMY AKCII

Obchodni zékonik v § 156 rozliSuje dvé formy akcii: na jméno a na majitele.

V piipadé€ vydani akcii na jméno je spoleénost povinna vést seznam akciondri. Pokud
spole¢nost vydala akcie na jméno v podobé zaknihované, mohou stanovy uréit, Ze
seznam akcionaii nahrazuje evidence zaknihovanych cennych papirti vedena podle
zvlastniho pravniho ptedpisu. Zakon dale urcuje, Ze stanovy mohou omezit, nikoliv vSak
vyloucit prevoditelnost akcii na jméno. Ve skute¢nosti se tedy podle pojeti zakona o
cennych papirech jedna o cenny papir na Fad (zékonny ordrepapir) v ptipadé akcii na
jméno a o cenny papir na dorucitele v piipadé akcii na majitele. Tomu nasvéd¢uje uprava
pirevoditelnosti akcii - u listinnych akcii na jméno rubopisem a piedanim, k u¢innosti
tohoto pfevodu se vyZaduje zapis do seznamu akcionaiti. Akcie na majitele je neomezené
pievoditelna.

Prevaditelnost akci na jméno Ize omezit zakonem ¢i stanovami. Pokud nejsou splnény
podminky ptevodu dle stanov, je smlouva o pievodu dle § 156 odst. 4 ObchZ neplatna,
nejednala-li druhd strana v dobré vite. Pokud je pfevod akcii podminén souhlasem
nékterého organu, smlouva az do udéleni tohoto souhlasu nenabude nicinnosti. Obchodni
zakonik také fesi dusledky pasivity organu spolecnosti v ptipadé, Ze jej akcionaf pozada o
udéleni souhlasu s pfevodem akcie. Pro tento piipad je stanovena dle § 156 odst. 4
ObchZ fikce, ze pokud organ spolecnosti ve stanovené 1hiit€ nerozhodne, poyaZuje se
souhlas za udélény. Stanovy uréuji, ktery organ je povinen souhlas udélit ¢i jej
odmitnout. Souhlas pak musi byt udélen jak v ptipad€ pievodu, tak i pfi zastaveni akcii.
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B) PODOBY AKCIi

Obchodni zékonik v §155 odst.2 umoZituje vydavat akcie v listinné podobé nebo
v zaknihované podobé, a to podle zvlastniho zakona. Rozdily mezi t€mito podobami
jsou bliZe rozebrany v pfedchézejici ¢asti mé prace, pojednavajici o podobach cennych
papird.

C) DRUHY AKCII

Toto ¢lenéni akcii, jako cenného papiru, vychazi z prav a povinnosti akcionait. Prava
a povinnosti vlastnika akcie jsou podrobné&ji rozebrany v kapitole 3.2.1.

Zékladnim délenim akcii podle druhti dle soucasné upravy je rozdéleni na kmenové
akcie a na prioritni akcie.

Obchodni zédkonik umozZituje v § 159 vydani druhti akcii, s nimiZ jsou spojeny
prednostni prava tykajici se dividendy nebo podilu na likvida¢nim ziistatku, v zakoné se
oznaduji jako prioritni akcie. Jejich objem vymezuje tak, Ze nesmi piekrodit polovinu
zékladniho kapitalu spole¢nosti.

Zakon umoZziiuje vydani prioritnich akcii, s nimiz neni spojeno hlasovaci pravo, ledaze
zakon vyzaduje hlasovani podle druhi akcii. Vlastnici téchto akcii maji vSechna ostatni
prava akcionafe. Dokonce pokud valni hromada rozhodla nevyplatit dividendu nebo
jestliZe spole€nost je v prodleni s vyplatou dividendy, vlastnici tohoto typu prioritnich
akcii nabyvaji hlasovactho prava, a to do doby rozhodnuti o vyplaté dividendy nebo
v pripadé prodleni do vyplaty dividendy.

Piednostni pravo na dividendu spocivé v tom, Ze zisk miZe byt rozdélen piednostné
mezi vlastniky prioritnich akcii nad rdmec dividendy ( ve véts§im podilu nez dividenda
vlastniki kmenovych akcif), anebo vyplata miiZe byt provedena prednostné pied vyplatou
dividendy vlastniki kmenovych akcii. Ve stanovach mize byt uréena tzv. ,,prvni
dividenda®, napt. ve vys$i 20 % jmenovité hodnoty pro vSechny akcie bez ohledu na jejich
druhy a zbyl4 ¢ast zisku pak bude rozd€lena pouze mezi majitele prioritnich akcii jako
tzv. ,superdividenda“ °. Dal3i moznosti je vyplatit nejprve napt. 10 % dividendu pro
prioritni a 15 % pro kmenové akcie a zbyla ¢ast se rozd€li mezi prioritni akcionate jako
superdividenda. TéZ je mozné prvni dividendu vyhradit pouze pro kmenové akcie a
zbytek zisku pro akcie prioritni.

Obchodni zékonik jiZz neumozituje vydavani zaméstnaneckych akcii jako samostatného,
ttetiho, druhu akcii. Dle § 158 ObchZ mohou zaméstnanci spole¢nosti nabyvat akcie
spole¢nosti za zvyhodnénych podminek, pokud tak uréi stanovy. Zvyhodnéni bude
spodivat zejména v tom, Ze zamé&stnanci nemusi splatit cely emisni kurs akcii nebo celou
cenu, za néZ je spolenost pro zaméstnance nakoupila. Tato zvlastni prava Qohou uplatnit

B3 Srov. Cerna, S.: Prioritni akcie po novele obchodniho zakoniku. Pravo a podnikani &. 2/1997.
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pouze stévajici zaméstnanci spole¢nosti a zaméstnanci spolecnosti, ktefi odesli do
dichodu. Souhrn ¢asti emisniho kurzu nebo kupnich cen vSech akcii, jeZ nepodléhaji
splaceni zaméstnanci, nesmi piekroéit 5 % zakladniho kapitdlu v dobg, kdy se o upsani
akcii zaméstnanci nebo jejich prodeji zaméstnanciim rozhoduje.

Vydala-li akciova spoleénost vice druhii akcii, bude nutno, aby pi#i hlasovini valné
hromady o zvySeni ¢i sniZeni zakladniho kapitalu byla dosazena aspoii dvoutietinova
vétSina pritomnych akcionéit kmenovych akei a prioritnich akcii bez ohledu na to, zda
tyto akcie znéji na jméno ¢i na majitele. Zména zakladniho kapitalu miiZe byt totiz
vyznamnym zasahem do pravnich poméri vlastniki prioritnich akeii.

Jednim z diskutovanych problémt pravni Gpravy akciovych spole€nosti v minulosti byla
piipustnost takovych druhti akeii, které obchodni zakonik ani vyslovn€ neupravuje, ani
vyslovné nezakazuje. Jednim z nich je tzv. zlatd akcie, s niZ je spojovano pravo veta na
valné hromadg. Zlata akcie je v rozporu s ustanovenim § 186 obchodniho zékoniku o
rozhodovani valné hromady vétSinou hlast pfitomnych akcionait, resp. zakonem ¢&i
stanovami stanovenou vét§inou jinou. Nelze tedy zabranit rozhodnuti valné hromady
hlasovéanim drzitele jediné akcie. Dle § 155 odst. 7 nesmi byt jiné druhy akcii, nez které
upravuje zakon, vydavany. I Evropsky soudni dviir ve svych rozsudcich v piipadech
Komise vs. Spanélsko a Komise vs.Velkd Britanie z 13. kvétna 2003 rozhodl, Ze
vnitrostatni predpisy upravujici zvlastni akcie (,,zlaté akcie®) jsou v rozporu se zdsadou
volného pohybu kapitalu. Podminky vydavani akcii se zvla§tnimi hlasovacimi pravy byly
upraveny zadkonem €. 210/1993 Sb.

Dilezité ustanoveni platné pravni Gpravy akcii obsaZené v obchodnim zékoniku, a to
zejména § 155 odst. 7, stanovi, Ze pokud neni vyslovné obchodnim zakonikem
stanoveno jinak, musi byt s akciemi téhoZ druhu spojena stejna prava. Akciova
spole¢nost musi zachazet za stejnych podminek se viemi akcionaii stejné. Navic
omezuje moznost upravit jiné druhy akcif napt. ve stanovach vétou, Ze jiné druhy akcii,
neZ které upravuje zikon, nesmi byt vydavany. Tim je veskeré tvofivosti a prejimani
jinych druhti akcii ze zahrani¢ni praxe zabranéno.

Jednou z takovychto situaci je poZadavek ekonomické praxe motivovat vedouci
pracovniky akciové spole¢nosti na zisku a dlouhodobé prosperité prostiednictvim vydani
tzv. manaZerskych akcii. Vydéavani jiného druhu akcii nez uvedeného v zakoné€ neni
piipustné. Proto lze vyuzZit jen zdkonem povolenych druhi akcii, tedy kmenovych a
priori’ﬁlich. Zpusoby jejich nabyvani ze strany manaZzerd spole¢nosti mohou byt upraveny
takto "

* Vyplata fadnych ¢i mimofadnych odmén, vazanych na vysledky hospodaieni

spole¢nosti, a jejich vyuziti na nakup kmenovych &i prioritnich akcii
z majetku jiného upisovatele, vdzaného smluvné s emitentem pomoci smlouvy
o smlouvé budouci o tUplatném pievodu cennych papirt.. Jedna se o
nejjednodussi formu, vyhodou pro spoleénost je zajem managementu na kursu
akcii a zisku spole¢nosti, pro manaZery je atraktivnéj$i neomezena
prevoditelnost akcii.

b

14 Srov. Mlejnsky, J., Pohl, T.: ManaZerské akcie a vyménitelné dluhopisy. Bulletin advokacie 2/96.
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* Vyuziti ,,zaméstnaneckych akcii“ podle § 158 ObchZ.

* Vydani prioritnich akcii pro management spoleénosti spolu se zavazkem tyto
akcie prodat resp. vykoupit, a to s asovym omezenim a jinymi podminkami,
napft. pii odstoupeni z funkce. Spole¢nost pak tyto akcie musi prodat nebo
snizit zakladni kapital.

3.4.3. Uprava akcii v zahrani¢nim pravu

A) EVROPSKE KOMUNITARNI PRAVO

Préavni Gprava zkoumané problematiky klasifikace a vymezeni druhti akcii spada do
okruhu evropského prava spolec¢nosti a je piedev§im upravena v sekunddrnim préavu.
Dilezit4 je zejména Druhd smérnice rady & 77/91/EHS ze dne 13.12.1976 o koordinaci
ochrannych opatfenti, ktera jsou na ochranu zajmi spoleénikii a tietich osob vyzadovana v
¢lenskych statech od spolecnosti pti zakladani akciovych spoleénosti a pii udrzovani a
zméné jejich zékladniho kapitélu. Vychazi ze Smlouvy o zaloZeni Evropského
hospodatského spolecenstvi, a zejména ¢l. 54 odst. 3 pism. g) této smlouvy. Novela
obchodniho zakoniku €. 370/2000 Sb. pln€ harmonizovala tuzemskou tGpravu akciového
prava s touto smérnici, n€které instituty vSak byly upraveny piisnéji, nez jak to tato
smérnice umoziovala.

Duivody pfijeti této smérnice byly deklarovany takto:

A)  pro zajisténi minimdglni miry rovhocennosti ochrany akciondii a
véiitelu je dileZita koordinace vnitrostatnich piedpist, tykajicich se
zakladéni a udrZzovani spole¢nosti, zvySovani ¢i snizovani jejich
zéakladniho kapitélu;

B)  nauzemi Spolecenstvi musi starovy nebo akt, kterym se akciova
spole¢nost zaklada, umoznit, aby se kazdy zdjemce seznamil se
zakladnimi udaji o spole¢nosti, zejména s presnym sloZenim jejiho
zékladniho kapitalu;

C)  udrieni zikladniho kapitilu piedstavuje zdruku pro véfitele.
Clenskym statiim bylo doporugeno zakazat neopravnéné rozdélovéni
akcionafim a omezit moZnosti spole¢nosti nabyvat vlastni akcie;

D)  pfi zvySovani nebo snizovani zakladniho kapitdlu je potieba dodrZovat
zasadu rovného zachdzeni s akciondii, ktefi jsou ve stejném postaveni
a zdsadu ochrany véfitelu, jejichz pohledavky vznikly pied
rozhodnutim o sniZeni zakladniho kapitalu.

V Druhé smérnici jsou podstatné nasledujici ¢lanky:
CL. 3. Obsah stanov & aktu zaloZenf spolednosti

V takovém dokumentu musi byt obsaZeny mimo jiné tyto tidaje:
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a) jmenovitd hodnota upsanych akcif a alespoti jednou ro¢né jejich polet,

b) pocet upsanych akcii bez uvedeni jejich jmenovité hodnoty, pokud vnitrostatni
pravni predpisy emisi téchto akcii umoziiuji,

c) zvldstni podminky omezujici pievoditelnost akcit,

d) forma akcie, na jméno nebo na doruditele, pokud vnitrostatni pravni predpisy
stanovi tyto dvé formy, a rovnéZ ustanoveni o jejich pfeméng, pokud ji pravni piedpisy
upravuji,

€) vysSe upsaného zdkladniho kapitdlu splaceného v okamZiku zaloZeni spole&nosti
nebo v okamziku ziskani povoleni zahajit svou ¢innost,

f) jmenovitd hodnota akcii nebo, neni-li jmenovitd hodnota stanovena, podet akcit
vydanych jako protiplnéni na nepenéZity kazdy vklad a rovnéz piedmét tohoto vkladu a
jméno vkladatele,

g) totoZnost fyzickych nebo prdvnickych osob, které podepsaly stanovy nebo akt,
kterym se spole¢nost zaklada,

h) veskeré zvldstni vyhody poskytnuté pti zaloZeni spoleénosti osobam, které se
ucastnily zaloZeni spole¢nosti nebo ¢innosti vedoucich k udéleni povoleni k zaloZeni
spole¢nosti.

Cl. 7. Vyloudeni upsani zdvazki k provedeni praci ¢i sluzeb

Upsany zakladni kapital mohou tvofit pouze aktiva, ktera je mozné hospodaisky
ocenit. Soucdsti téchto aktiv nemohou byt zdvazky provedeni praci nebo poskytnuti
sluZeb.

Cl. 8. Vylouéeni akcii pod pari
Akcie nemohou byt vyddny za hodnotu niZsi, nez je jejich Jmenovitd hodnota, nebo
nemaji-li jmenovitou hodnotu, nez je jejich tiéetni hodnota. Clenské staty v§ak mohou
povolit, aby ti, ktefi umist'uji akcie pti vykonu svého povolani, platili méné& neZ celkovou
hodnotu akcii, které upisuji béhem této transakce.

Cl. 25. Hlasovéni o zvy$eni zdkladniho kapitlu

O kazdém zvySeni zdkladniho kapitilu musi rozhodnout valnd hromada. Stanovy,
akt, kterym se spolecnost zaklada, nebo valna hromada, mohou povolit zvySeni upsaného
zakladniho kapitdlu az do maximalni vyse, kterou stanovi s ohledem na maximalni vysi
piipadné stanovenou pravnimi piedpisy. V mezich stanovené vyse p¥ipadné rozhodne o
zvySeni upsaného zakladniho kapitélu k tomu zmocnény orgdn spoleénosti. Tato
pravomoc organu ma maximalni dobu trvani pét let a miize byt jednou nebo vicekrat
obnovena valnou hromadou pokazdé na obdobi nepiesahujici pét let.

Existuje-li vice druhii akcii, musi byt u¢inéno rozhodnuti valné hromady o zvySeni .
zékladniho kapitdlu odd€lené pro kazdy druh akcionaii, jejichZ prav se obchod tyka.
S

Cl. 29. Piednostni upsani akcii
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V pribéhu kazdého zvySovani zakladniho kapitalu upsaného penéZitymi vklady musi
byt akcie pfednostné nabidnuty akcionaitim poemérné podle podilu na zdkladnim
kapitdlu, ktery predstavuji jejich akcie. Jsou ale stanoveny vyjimky. Nabidka na
prednostni tipis akcii a lhiita, ve které ma byt toto pravo uplatnéno, musi byt zvetejnény
ve vnitrostatnim véstniku uréeném v souladu se smérnici 68/151/EHS. Pravni ptedpisy
¢lenského statu nemusi pozadovat toto zvetfejnéni, pokud vSechny akcie spole¢nosti znéji
na jméno. V tom piipad€ musi byt vSichni akcionafi informovani pisemné. Pfedkupni
pravo musi byt vykonano ve lhiit¢ alespoti ¢trnacti dnti od dne zvetejnéni nabidky nebo
ode dne odeslani dopisii akcionaitim.

Stanovy nebo akt, kterym se spolecnost zaklada, nemohou piedkupni priavo omezit
ani zrusit. Toto rozhodnuti viak miiZe pfijmout valna hromada. Ridici nebo spravni
organ spoleénosti je povinen piedlozit této valné hromadé pisemnou zpravu, ve které
uvede diivody omezeni nebo zruSeni piedkupniho prava a stanoveni navrhované ceny
emise. Pravni ptedpisy ¢lenského stdtu mohou stanovit, Ze stanovy nebo valnd hromada
mohou udélit pravomoc omezit nebo zrusit pfedkupni pravo orgénu spolecnosti, ktery je
opravnén rozhodovat o zvySeni upsaného zakladniho kapitalu v mezich schvaleného
zékladniho kapitélu.

CL 31. Hlasovani o sniZeni zakladniho jméni

Existuje-li vice druhii akcii, je rozhodnuti valné hromady o sniZeni zékladniho
kapitalu schvalovano oddélené pro kaZdy druh akciondiii, jejichZ prav se obchod tyka.

Zavér:

°  Druha smérnice definuje pojem druhy akcii, jak je patrno z ¢lanki 2,25 a 31 ve
smyslu rozdilnosti prav akcionaiti s témito druhy akcii spojenych. Stanovuje
podminky hlasovani o zasadnich otazkach spravy spole¢nosti na valné hromadé
pro drzitele rozdilnych druhi akcii, a to vesmés oddélené.

* Druha smérnice umozituje navic vydavat akcie s uvedenim jmenovité hodnoty
nebo bez jmenovité hodnoty (tyto akcie znd americké obchodni pravo, nikoliv
Ceské pravo).

e Clanek 39 umoZiiuje vydavani odkupitelnych akeii, tedy akcii s charakteristikou
zndmou z americké praxe u prioritnich akcii.

Clanek 8 zakazuje vydavani akcii pod pari.

B) AMERICKE AKCIOVE PRAVO

Pojem ,,Share* je zde definovan jako podil na vlastnictvi spole¢nosti. Akcie ve
smyslu cenného papiru, predstavujiciho podil na spole¢nosti, se oznacuje jako ,,Stock®
nebo ,,Shares of Stock®. Akcie muZe byt fyzicky reprezentovana akciovym certifikdtem
(-»Stock Certificate”), jednd se o obdobu listinné akcie, nebo miiZze byt v eleRtronické &i
jiné dematerializované podobé&. Kazdy certifikdt k akcii by mél obsahovat:
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Jméno emitenta a uréeni, podle prava kterého statu USA vydani probéhlo.
Jméno osoby, které byl vydan.

Pocet akcii, které reprezentuje.

&~ P =

Ciselné oznadeni, uréeni #i7d (,,Class*) akcii a ptipadné uréeni série
(.,Series”) v ramci t¥idy.

5. Piipadné je tfeba ustanoveni, Ze akcie jsou vydany bez uréeni jmenovité
hodnoty.

6. Podpis opravnénych osob musi certifikdt obsahovat povinné a pecet’
spole€nosti obsahovat miize. Pokud je certifikat podepsan neopravnénou
osobou, nema to na platnost vliv.

Pokud je emitent opravnén vydat rtizné t¥idy akcif v rdmci druhu akcie (kmenové nebo
prioritni) nebo riizné série v ramci t¥id, musi byt na lici ¢i na rubu kazdého certifikatu ve
stru¢nosti uvedena oznaceni (,,designations®), tj. napf. ,,Series A Preferred*, vzdjemna
prava (,,relative rights®), pfednostni prava (,,preferences) a omezeni tykajici se kazdé
tfidy a odchylky v pravech, pfednostnich pravech a omezenich pro kazdou sérii. Druhou
moznosti je viditeln€ upozornit akcionafe na lici ¢i na rubu certifikatu na moZnost ziskat
vySe uvedené informace pisemné a bezplatné€ na pozadani.

Certifikat k akcii nesmi byt vydan diive, neZ je akcie plné splacena.

Podle statnich zakonil o akciovych spole¢nostech (state corporate law) a MBCA
(Model Business Corporation Act) miize byt akcie certifikovana ¢&i nikoliv, a miiZe o
nich byt vedena evidence u emitenta *. V Uniform Commercial Code, pravnim piedpisu
revidovaném roku 1994, v ¢lancich 8 az 207 se uvadi, Ze ,,emitent se ma chovat k

registrovanému vlastniku akcie jako k osobé& vyhradn€ opravnéné volit a vykonavat
vSechna préva vlastnika“. Tato osoba, tzv. ,,Holder of Record*, pak miZe vykonavat
vSechna prava spojend s akcii, at’ uz je vlastnikem akcie ¢i nikoliv.

Certifikat k akcii je pfevoditelny pfedanim a indosamentem, nebo pfedanim a
pfevodem specidlnim dokumentem oznaCovanym jako “Stock Power”. JestliZe je
certifikat pfevadén bez uréeni jména piijemce, oznaduje se jako ,,Street Certificate a
miiZe byt pfeveden piedanim, bez indosamentu. Toto déleni akcii podle pievoditelnosti
svou podstatou odpovida nasemu déleni akcii na jméno a na majitele.Volna
prevoditelnost miize byt omezena, a to nejriznéjsimi pravnimi prosttedky, jako je opce,
predkupni pravo nebo smlouva o koupi a prodeji cennych papirti. Toto omezeni ma byt
uvedeno piimo v certifikatu k akcii. Pfevoditelnost akcie nesmi byt zcela vyloudena a to
ani fakticky.

Akcie mtize byt splacena v penézich, hmotnym ¢i nehmotnym majetkem &i
predchozim poskytnutim sluzeb. Ocenéni mtize byt zaloZeno na tsudku organu
spole¢nosti, avSak v n€kterych statech se vyZaduje ocenéni nepenéznich vkladd znalcem.
Americké obchodni pravo rozeznéva tyto druhy akcif:

a) Kmenové akcie (,,Common stocks®). «

5 Lusk H. F., Hewitt Ch. M., Donell J.D, Barnes A. J.: Business Law. Principles and cases. Homewood
IL, 1978, s. 488 a nasl.
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b) Prioritn{ akcie (,,Preferred stocks®).
¢) Tzv. ,Dual-Classes stocks®.

d) Tzv. ,,Treasury stocks® v piipadé zpétného nabyti vlastnich akcii spole¢nosti.

. ,»Common stocks* (kmenové akcie) jsou podilové cenné papiry
pfedstavujici residualni hodnotu spole¢nosti. Vlastnici ,,Common stocks* se oznaéuji
jako “Common shareholders” (akcionati). Kmenovi akcionaii maji pravo volit ¢leny
organd spolecnosti, schvalovat zmény stanov, rozhodovat o pfeménach spoleénosti a
¢init jina dileZita rozhodnuti. Vlastnik kmenové akcie mé pravo na dividendu.
Spole€nost v8ak neni povinna dividendu vyplacet. Kmenové akcie nemaji Zadna
prednostni prava. Véfitelé a preferenéni akcionéii obdrzi tirok ¢i dividendu pied
kmenovymi akcionafi. Pti likvidaci spolenosti obdrzi véfitelé a preferenéni akcionaii
své podily na likvidaénim zistatku pfed kmenovymi akcionafi.

Akciové spolecnosti vydavaji kmenové akcie rtiznych tFid (,,Classes®), napt. tiidy
A a tiidy B, které se typicky lisi omezenim hlasovacich prav. Ptikladem je spoleénost
Ford, kde tfida A ma omezena hlasovaci prava, tfida B nikoliv, je vlastnéna rodinou
Fordl. MiiZe byt napft. stanoveno, Ze u tiidy A je spojeno s 1 akcii 10 hlasti, kdeZto u
tiidy B je s kaZdou akcii spojen jen 1 hlas. Akcie téidy B jsou pak nabizeny
vefejnosti, zatimco akcie tfidy A si poneché zakladatel spole¢nosti. Tyto kmenové
akcie, roz€lenéné na jednotlivé téidy se nazyvaji ,,Dual Classes stocks*. Kmenové
akcie se také rozd€luji na akcie par value a akcie no par value. Par value je hodnota
pfifazena kmenovym akciim spole€nosti (jmenovita hodnota), zpravidla ve stanovach
(»»Articles of Incorporation®). No par value je hodnota akcie s emisnim aZiem.

o »Preferred stocks” jsou preferencni (prioritni) akcie. Jejich vlastnici jsou
oznacovani jako preferenéni akcionafi, ktefi maji vice prav oproti kmenovym
akcionaitim. Zakon zde povoluje vydavani riznych sérii a tiid preferenénich akcii,
lisicich se pravy vlastniki. JelikoZ se preferované akcie zpravidla vydavaji postupné
v nékolika ,,kolech®, rozliSuji se série preferen¢nich akcii. Tfidy a série preferenénich
akcii jsou definovany ve stanovach. Preferen¢ni akcie mohou akcionaitim zejména
umoZnit vykondavat tato prava: piednostni pravo na dividendu a likvidaéni zGstatek,
zvl4$tni hlasovaci prdva nebo prdvo veta, pravo spoleénosti odkoupit v budoucnu
akcie preferen¢niho akcionafe (,,Redemption ights), pravo vymény preferenénich
akcii za kmenové, dale se mize jednat o tzv. ,,Anti-dilution right®, tedy pravo proti
ziedéni (jednd se o ochranu proti budoucim emisim akcif za niz8i ceny, neZ za jakou
byla pofizena preferencni akcie s timto pravem). Neékteii preferenéni akcionafi mivaji
téZ prévo volby stanoveného poctu osob v organech spole¢nosti. Nejcastéjsi vyhody
(prava vlastniki) preferenénich akcii jsou nasledujici:

i Dividendové preference — pravo obdrzet fixni dividendu

v uréenych ¢asovych intervalech, napi. kvartalné. Dividenda je obvykle
stanovena jako procento z emisniho kursu ¢i pevnou ¢astkou naakcii. Mohou
byt taktéZ stanovena minima a maxima procentni sazby, aby se stabilizoval
kurs preferen¢nich akcii v zévislosti na vyvoji drokovych sazeb .
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ii. Likvidaéni preference — pravo na vyplatu uréené ¢astky pred
vyplatou kmenovych akcii pfi likvidaci spole¢nosti. Napf. likvida¢ni
preference $200 znamena, Ze majitel takovéto akcie obdrzi 200 dolarti
predtim, neZ obdrZi jakoukoliv ¢astku vlastnik kmenové akcie stejné
spole¢nosti.

iii. Kumulativni dividendové pravo — vlastniku takové preferenéni
akcie musi byt vyplacena piednostné dividenda ve vysi , ktera se rovna souctu
dividend, které mély byt vyplaceny v obdobi, kdy se dividenda nevyplacela,
protoZe spoleénost napt'. nebyla v zisku, a to pfedtim, nez budou mit pravo na
vyplatu jakékoliv &4stky majitelé kmenovych akeii. Céstka nevyplacené
kumulativni dividendy se nazyva ,dividend arrearages” (nedoplatek). Pokud
neni pravo stanoveno jako kumulativni (napf. na 3 roky), pak zavazek na
vyplaceni nevyplacenych dividend pro majitele prioritnich akcii zanika.

iv. Prévo podilet se na zisku —tzv. ,participaéni pravo®, tento typ
preferenéni akcie umoziiuje vlastnikovi podilet se na zisku spole¢nosti jesté
déle mimo pevny trok spolu s majiteli kmenovych akcii. Vétsina
preferencnich akcii nema toto pravo, jsou neparticipacni, s pevnym trokem.

V. Konverzni pravo — umoziiuje akcionati konverzi preferennich
akcif na kmenové akcie. Podminky a terminy konverze jsou stanoveny pii
emisi akcii. Akcionéfi tohoto prava vyuZzivaji v ptipadé€ ristu kursu

YV wew

kmenovych akcii. BéZnéjsi jsou nekonvertibilni preferenéni akcie.

vi. Ustanoveni o staZeni z obéhu (,,Call provision“) — ddvé pravo
spole¢nosti stdhnout z ob&hu akcii za cenu, které je obvykle vyssi nez emisni
kurs. Obvykle se jedna o vyhodu pro spole¢nost, nikoliv pro akcionéfe.
Vyuziva se v piipadé poklesu urokovych sazeb kapitalového trhu, kdy neni
vyhodné vyplacet vysoky fixni urok majiteltim preferenénich akcii. ,,Call
cena slouZi také jako horni strop preferenénich akci, s nimiZ je tato dolozka
spojena. VyuzZiti této dolozky je doporucovano i americkou komisi pro cenné
papiry (SEC).

Americka pravni teorie rozliSuje druhy akcii podobné jako nase pravni uprava, ale
vzhledem k znaéné dispozitivnosti co do tvorby riiznych konkrétnich typid akcii
s riznymi pravy a povinnostmi, je v USA podstatné zejména déleni na tfidy a série akcii.
Ttidy akcii se uplatiuji jak u kmenovych, tak u prioritnich akcii, série u prioritnich akcii.

VYBRANA USTANOVENI Model Business Corporation Act '°, tykajici se akcii a
jejich klasifikace, jsou uvedena nize:

[

16 Viz. MODEL BUSINESS CORPORATION ACT 2000/01/02 Supplement, 3rd Edition, American Bar

Foundation.
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O tzv. ,,odsouhlasené* (,,Authorized) akcie se jednd, pokud je stanoven maximélni
pocet akcii, které miiZe spolenost vydat. Tento pocet je uveden ve stanovach, ale
z rozhodnuti stanovené vétSiny akcionaiti miize byt pozdé€ji zménén. Obvykle je piedem
odsouhlaseno (,,autorizovano*) vydani vétsiho poctu akcii, oproti pfedpokladanému
skuteénému po&tu akcii, které budou v budoucnu upsény, protoZe to dava spolecnosti
mozZnost vydavat akcie novym investoriim podle potieby. V USA je nezndmy institut
zvySovani a sniZovani zakladniho kapitalu v naSem pojeti, jelikoZ u akciovych
spole¢nosti neni stanovena Zadnd minimalni vySe zakladniho kapitalu.

Stanovy (,,Articles of Incorporation®) musi definovat druhy, tiidy a série akcii a pocty
akcii pro kazdy druh, tfidu a sérii, které je spolecnost opravnéna v budoucnu vydat. Musi
se stanovit pred jejich emisi podminky, preference, prava, omezeni a dal$i znaky spojené
s kazdou tiidou a sérif akcii. Tyto znaky musi byt shodné pro kazdou tiidu nebo sérii.
Vyjimkou miiZe byt odli$nost mezi pravy, preferencemi, podminkami a omezenimi
v ramci jedné tiidy i série, definovana piimo ve stanovach.

Ve stanovach musi byt umoZnéno:
e vydani jedné nebo vice t¥id a sérif akcii s neomezenymi hlasovacimi
pravy,
e vydani jedné nebo vice tiid a sérii akcii, které maji narok na rozdéleni
majetku spolec¢nosti po likvidaci.
Ve stanovach muiZe byt povoleno vydani jedné nebo vice tiid a sérif akcii,
které:
* jsou s omezenymi, zvlaStnimi ¢i podminénymi hlasovacimi pravy nebo
bez hlasovacich prév,
* jsou staZitelné nebo prevoditelné, a to na zaklad€ opce ze strany
spole¢nosti, akcionate nebo tieti osoby nebo v piipad€ stanovené udélosti,
a to za penize, zapoctenim dluhu, za cenné papiry, nebo jiny majetek, a to
v cené a v mnozstvi ve stanovach specifikovanych nebo uréenych
predepsanym zpuisobem,
* umozni vyplatu dividendy v rtzné podobé, kterd miize byt kumulativni,
nekumulativni nebo ¢aste¢né kumulativni,
* maji preference pied jinou tiidou ¢i sérii akceii, véetné rozdé€leni pii
likvidaci spole¢nosti.

Druhy a série akcii urcované predstavenstvem (,,Board of Directors®) spole¢nosti:

Jestlize je tak uréeno ve stanovach, je pfedstavenstvo opravnéno bez souhlasu

akcionaf :

e zafadit jakékoliv dosud nevydané akcie do jedné nebo vice tiid nebo do jedné ¢i
vice sérif v ramci jedné tiidy,

e prefadit jakékoliv dosud nevydané akcie jakékoliv tiidy do jiné nebo n€kolika -
jinych t¥id nebo do jedné ¢i vice sérii v ramci jedné tiidy, S

e prefadit jakékoliv dosud nevydané akcie jakékoliv série do jedné nebo n&kolika
téid nebo do jedné ¢i vice sérii v ramci jedné tiidy.
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Vydané (,,Issued”) akcie a akcie v obéhu (,,Outstanding”):

Spole¢nost miiZe vydat stanoveny pocet akcii kazdého druhu, t¥idy &i série,
schvalenych stanovami spole¢nosti. Vydané akcie jsou ,,v ob&hu“ (,,outstanding®), dokud
nejsou znovunabyty spoleénosti, staZzeny z ob&hu, konvertovany nebo zruSeny.

Pro své manazery vydava spolecnost akciové opce. Jedna se o pravo koupit od
spole¢nosti kmenové akcie za pfedem stanovenou cenu do stanovené lhiity. Opce miiz
byt provézena certifikdtem (,,Stock Warrant“). Tyto certifikdty mohou byt pievoditelné &i
nepievoditelné, mohou mit omezenou dobu platnosti.

Dividendy mohou byt vyplaceny v penéZzni podobé, v podobé dalsich akcii (,,stock
dividend nebo ,,stock split*) nebo v jiném majetku (napt. v akciich dcefinné spoleénosti
pii rozdéleni spole¢nosti).

Modelovy zékon ani ostatni pravni pfedpisy neomezuji tvofivost emitentti a jejich
finan€nich poradcii pii uréovani preferenci, prav a omezeni jednotlivych druhi akeii.

V americkém prévu je také upraveno ,,pravo prvniho odmitnuti“ (,,Right of First
Refusal“). Je-li to ujednano, jsou akcionati, ktefi zamysli prodat své akcie, povinni
nabidnout své akcie spole€nosti a ta ma piednostni pravo na prodej té€chto akcii. Tento
postup je moZné sjednat i pro piipad smrti nebo trvalé nezpiisobilosti (,,permanently
disabled*) dosavadniho akcionaie nebo pro pfipad, Ze akcionai piestane byt
zamé&stnancem nebo ¢lenem organu spolecnosti. Cilem je udrzet akcie spole¢nosti ,,v
préatelskych rukach®.

7v o

,»otock ledger” je obdoba naSeho sezramu akciondiii. Musi obsahovat jméno kazdého
akcionate, jeho adresu, pocet akcii spolu s ¢islem certifikatu k akceii, uréeni druhu a t¥idy
akcie, datum koupé nebo vydani a vysi protiplnéni (,,consideration), za které byla akcie
pofizena. Veskeré zmény je nutno okamzité zaznamenat. Zaznamenavaji se i
predpokléddané opce k akciim.

3.4.4. Shrnuti klasifikace akcii

V nasledujici tabulce ptehledné shrnuji dosavadni poznatky o klasifikaci aktii podle
ruznych hledisek véetn€ odkazu na platné tuzemské zakony:
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Hledisko Klasifikace Upraveno Poznamka
zdkonem
Forma Na jméno ObchZ § 156
- dle pfevoditelnosti adst.]as6
ZoCP § 3 odst. 3
Na majitele ObchZ § 156
odst. 7
ZoCP § 3 odst. 2
Podoba Listinné ObchZ § 155
- dle charakteru nosice odst. 2
Zaknihované ObchZ § 155
odst. 2
ZoCP § 4
Druh Kmenové ObchZ § 155 a
- dle prav s nimi Al
spojenych Prioritni ObchZ § 159
s hlasovacim
pravem
Prioritni bez hlas. ObchZ § 159
prava odst. 3
Obéhuschopnost Omezené ObchZ §156
- dle prevoditelnosti obchodovatelné. odst.4
Veiejné ObchZ §187
obchodovatelné odst. 1 pis. h.
(kétovang)
Zpusob nabidky Individuélni ObchZ § 172
nabidka
Vetejna nabidka ObchZ § 164 a
nasl.
Osoba emitenta Osoba soukromého
préva g
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Osoba vetejného
prava

Emisni azio Pari ,»Pari“- zda se shoduje
stav jmenovité a
kursové hodnoty akcie.

Nad pari I Druhé smérnice Rady
¢. 77/91/EHS, ¢l. 8,
zakazuje vydat akcie
pod pari.

Stanoveni jmenovité  |S jmenovitou

hodnoty hodnotou

Bez jmenovité Dle § 154 odst. 3 pis.

hodnoty b) ObchZ musi akcie
obsahovat jmenovitou
hodnotu.

Podle obé¢hu Autorizované akcie

Emitované akcie

Akcie v obéhu

Podle poc¢tu cennych | Akcie hromadné ZoCP § 5 odst. |Hromadnd akcie

papirtl pfi jejich vydani 3 reprezentuje vice akcif

téhoZ emitenta

Akcie jednotlivé

4. KAPITOLA III. PROBLEMATIKA NUCENEHO
ODKUPU AKCII

Aktudlni otdzkou, diskutovanou v dobé sepisovéni této prace a souvisejici Gzce
s feSenou tématikou druhti akcii a akcionaiskych prav, je otdzka oznadovana jako tzv.
,huceny odprodej akcii malymi akcionafi“, pro niz je zaveden termin ,,prdvo vykupu
ucastnickych cennych papiri“, anglicky ,,squeeze-out”.

Dne 3.6.2005 nabyla u¢innosti kontroverzni novela obchodniho zékoniky ¢ &. 216/2005
Sb., Gprava byla zaclenéna do § 183i aZ § 183n. Kolem této novely, zdsadné zasahujici
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do prav akcionaid tim, Ze umoZiluje majoritnimu akcionafi vykoupit jejich akcie proti
Jjejich viili, se rozpoutala bouiliva polemika.

Od 3.6.2005 do 3.10.2005 byly dle deniku MF Dnes ze dne 3.10.2005 vykoupeny
akcie drobnych akcionaid zhruba 201 deskych akciovych spoleénosti. Drobni akcionati
namitaji, Ze teoreticky dle soucasného stavu pravni Gpravy, miZe nastat situace, kdy
,»Vyvlastnény* akcionaf nebude mit ani akcie, ani penize, nebot’ u zaknihovanych akcif je
plnéni splatné az dnem zapisu vlastnického prava hlavniho akcionafe na majetkovém
uctu vedeném Centralnim depozitafem v centralni evidenci CP. Problémem je, Ze hlavni
ovladana nepoda navrh Centralnimu depozitati k provedeni zapisu, nebude pohleddvka
drobnych vlastniki nikdy splatna. Zadn4 sankce kromé nemoZnosti vyuzit hlasovaciho
prava spojeného s vykoupenymi akciemi stanovena neni.

Mnoho akcionaii se také citi poskozeno nabidnutou cenou, nebot’ postup stanoveni
spravedlivé ceny je ve stanovenych piipadech v rukou znalce vybraného spole¢nosti dle
vlastni Gvahy, pfiCemz spolenost mé evidentné zéjem na stanoveni ceny co nejnizsi.
Soudni pfezkum sice mozny je, nikoliv oviem neomezené, upraven je v § 183k ObchZ.
Ve stanovenych piipadech plati, Ze pokud nebyl podan navrh na pfezkum soudu do 1
mésice od zveifejnéni zapisu usneseni valné hromady, pravo se prekluduje.

V novele je stanoveno, Ze osoba, ktera vlastni ve spolenosti #castnické cenné papiry,
jejichZ souhrnnd jmenovitd hodnota ¢ini alespoi 90 % zakladniho kapitalu, nebo které
nahrazuji ucastnické cenné papiry, jejichz souhrnna jmenovita hodnota ¢ini alespoii 90 %
zakladniho kapitalu spolecnosti, anebo s nimiZ je spojen alesponi 90% podil na
hlasovacich prdavech ve spole¢nosti, je opravnéna poZadovat, aby piedstavenstvo svolalo
valnou hromadu, ktera rozhodne o piechodu vSech ostatnich t€astnickych cennych
papirti spole¢nosti na jeji osobu. K pfijeti usneseni valné hromady je potiebny souhlas
alespori deviti desetin hlasi vSech viastniki ucastnickych cennych papiri, pticemz
vlastnici prioritnich akcii a hlavni akcionaf maji pravo hlasovat. O rozhodnuti valné
hromady se pofizuje notdrsky zdpis, jehoz ptilohou je zralecky posudek o vysi
protiplnéni, vyZaduje-li se. Vlastnici u€astnickych cennych papirti mohou od okamziku
obdrZeni pozvanky na valnou hromadu (zde se jedna o nelogické ustanoveni, nebot’ v té
dobé jesté neni vyse plnéni kone¢na), piipadné od okamziku oznameni jejiho konani
poZdadat soud o prezkoumdni piimérenosti protiplnéni s vyjimkou vyse protiplnéni
ur¢ené podle § 183m odst. 1 pism. a) .

Opravnéné osoby maji pravo na protiplnéni uréené podle té€chto zasad:

= v piipadé, Ze hlavni akcionaf nabyl podil podle § 183i odst. 1 v disledku
nepodminéné a neomezené povinné nabidky pievzeti, povaZuje se za hodnotu
protiplnéni cena nebo sménny pomér uréené v nabidce pievzeti, jestlize hlavni
akcionaf doru¢i zadost spole¢nosti podle § 183i odst. 1 do 3 mésicii od skonéeni doby
zéavaznosti nabidky pfevzeti, na jejimz zdklad€ nabyl hlavni akcionat rozhodny podil
(ale i v piipadé, Ze hlavni akcionaf tuto lhiitu zmesk4, ma moZnost sviij podil pievést
napf. na jiného akcionafe, ktery k vytlateni pfistoupit miize), '

= v piipadé, Ze nebyl podil ziskdin nepodminénou a neomezenou povinnou
nabidkou prevzeti, ptipadné akcionai doru¢i Zadost spolecnosti podle § 183i odst. 1
po uplynuti 3 m&sicti od uplynuti doby zAvaznosti nabidky pievzeti, na jejimz zaklad¥
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nabyl hlavni akcionai rozhodny podil, urci hodnotu protiplnéni hlavni akciondr a
doloZi jeho p¥iméienost znaleckym posudkem, ktery nesmi byt starsi neZ 3 mésice ke
dni doruceni Zadosti podle § 1831 odst. 1.

Naskyta se samoziejmé otdzka, zda je toto omezeni prav akcionait upraveno V
EVROPSKEM KOMUNITARNIM PRAVU.

Ve smérnici 2004/25EC ze dne 21.dubna 2004 je squeeze-out pfimo zminén v ¢lanku
15, a to v souvislosti s nabidkou pievzeti. Stoji za zminku, Ze éeskd prdavni uprava
umoZiiuje squeeze-out i mimo nabidku pievzeti, &imZ popird jeji smysi.

Smérnice uklada ¢lenskym statim piijmout nezbytna opatieni tak, aby nabizejici,
ktery po realizaci nabidky prevzeti ziskal ur€ité stanovené procento na kapitalu
spole€nosti s ptislusnymi hlasovacimi pravy, mél moznost pozadovat po vlastnicich
zbyvajicich akcii jejich prodej. Naopak po pievzeti spoleénosti by méli vlastnici
zbyvajicich akcii pravo prodat své akcie. Tyto squeeze-out a selling-out procedury se
mohou vyuZit jen za specifickych podminek spojenych s prevzetim. Clenské staty mohou
aplikovat ndrodni pravidla pro squeeze-out a selling-out i za jinjch podminek.

Prévo na squeeze-out je v ¢lanku 15 smérnice vymezeno tak, Ze ¢lenské staty umozni
po pievzeti spoleénosti vlastniku cennych papiri pievzaté spolenosti vyZadovat od
vSech vlastnikli zbyvajicich cennych papirti, aby mu je prodali za spravedlivou cenu, za
podminek uvedenych obecné v €lanku 2 az 5 a déle za té€chto podminek:

(a) Prebirajici je vlastnikem ne méné nez 90 % kapitalu s hlasovacimi pravy a méa 90 %
hlasovacich prav piebirané spole¢nosti,

(b) nebo nabyl v souvislosti s nabidkou pievzeti cenné papiry reprezentujicich ne méné
nez 90 % kapitalu s hlasovacimi pravy a 90 % hlasovacich prav ptebirané spole¢nosti,
zahrnutych v nabidce pievzeti.

Clenské staty mohou stanovit procentni limit na 95 % kapitalu a 95 % hlasovacich
prav.

JestliZe piebirand spolecnost vydala nékolik druhil akcii, ¢lenské staty mohou
stanovit, Ze squeeze-out se miiZe provést jen u druhii akcii, u nichZ bylo dosazeno
hranice v piedchozim odstavci (rozdil proti ¢eskému pravu). Pravo squeeze-out miize byt
provedeno jen do 3 mé&sicii po pijeti nabidky pievzeti. Clenské staty musi garantovat
spravedlivou cenu. Tato cena miiZe mit obdobnou formu jako cena v nabidce pievzeti. Na
rozdil od ¢eské praxe je operace oznacovani jako ,,squeeze-out* pevné spojena
s ptevzetim (fizi spole¢nosti).

V AMERICKEM OBCHODNIM PRAVU existuje moZnost ,,squeeze-out®.
Podrobn&jsi tiprava se nachazi v Model Business Corporation Act '7 a to:

.
17 Viz. MODEL BUSINESS CORPORATION ACT 2000/01/02 Supplement, 3rd
Edition, American Bar Foundation. ’
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V §11.05 MERGER BETWEEN PARENT AND SUBSIDIARY OR BETWEEN
SUBSIDIARIES). Fuze mezi ovladajici a ovladanou spole¢nosti nebo mezi ovladanymi
spoleénostmi. Zakon umoZiiuje ovladajici spole€nost, kterd vlastni akcie ovladané
spoleénosti, a to jen v piipadé, pokud ma vice nez 90 % hlasovacich prav kazdé tiidy
(,,Class®) a série (,,Serie”) akcii v ob&hu (,,Outstanding®) ovlddané spolecnosti, spojit se
(fazovat) s touto ovladanou spolecnosti, a to bez schvéleni piedstavenstvem ¢i valnou
hromadou ovladané (spojované) spole¢nosti, pokud to neni vylouceno ve stanovach nebo
zakonem. Postup se dale fidi ustanovenimi o fiizi. P¥i procesu vymény akcii pak muize
dojit k vytlaeni (,,Squeeze-out*) drobnych akcionaiti ovlddané spole¢nosti.

Vyznamnou otdzkou je ocenéni akcii.

Postup a pravidla ocenéni jsou stanovena v § 13.02. RIGHT TO APPRAISAL.
Akcionaf ma pravo na ocenéni a vyplatu akcii v spravedlivé (,fair*) hodnoté. Vyznamna
role pfi ocetiovani akcii ndleZi soudu.

O pravu na ocenéni a vyplaty musi byt akcionaf pisemné informovan (§ 13.22.
APPRAISAL NOTICE AND FORM) do 10 dni od udinnosti fize, 30 aZ 60 dni je
stanoveno pro odpovéd’ ze strany akcionéfe. Vyplata akcii se provede do 30 dnii po
terminu uvedeném v piedepsaném formulafi, ktery spolenosti zasle akcionai (viz. §
13.24. PAYMENT). Platba je v penézich v€etn€ troku. Spolu s platbou obdrZi akcionaf i
finan¢ni vykazy spolecnosti, jejiz akcie jsou pfedmétem transakce, zahrnujici bilanci,
vykaz zisku a ztrat, kapitalovy ucet spole¢nosti, ne star$i neZ 16 mésicti a dile ocenéni
jeho akcii.V piipadé, Ze akcionaf nesouhlasi s vysi protiplnéni za akcie, miZe se obratit
na soud.

Zavér: Lze shrnout, Ze pravo na vykup akcii od minoritnich akcionai je
v americkém pravnim systému zahrnuto déle, je pevné spojeno pouze s fiizemi
spolecnosti a zanikem predmétné spole¢nosti, v niZ minoritni akcionéfi drzi své podily, a
s tim spojenou operaci vymény akcii. Vzhledem k tomu, Ze se jednd o vyrazné omezeni
akcionaftskych prav, je postup vykupu a uréeni spravedlivé ceny rigidné upraven.

Do evropského komunitarniho prdava byla zminéna operace zahrnuta smérnici z roku
2004 a je podle svého smyslu spojena s fiizemi spole¢nosti. Postupy jsou volnéjsi.

Ceské obchodni prdvo a jeho praktickd interpretace k operaci vjkupu akcii
pfistupuje benevolentnéji, bez t€sné ndvaznosti a omezeni na proces fize, resp. zaniku
spole€nosti v rdmci fize, jejiz akcie minoritni akcionati vlastni a které maji byt
vykoupeny. Tim neni v praxi respektovan duch zdkona, a disledkem jsou negativni
odezvy ze strany minoritnich akcionai, ktefi oznacuyji tuto operaci jako ,,vyvlastnéni,
tedy naprosté popieni jejich prav.
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5. ZAVER PRACE A DOPORUCENI PRO PRAVNI PRAXI

Piedkladana diplomova prace se zabyva aktualni tématikou z oblasti obchodniho
prava a prava cennych papird, a to pravni povahou akcii a jejich ¢lenénim podle druhti.

Problematika akciovych spole¢nosti, akcii a otdzka klasifikace akcif, to jsou
v obchodnim pravu pomérné rozsahlé, vyznamné a dynamicky se vyvijejici oblasti. Pravo
musi reagovat na rychle se ménici potieby a poZzadavky obchodni praxe. Podnikani, kde
je zapotiebi velkého kapitalu a velkych investic, by bylo jen tézko predstavitelné bez
akciovych spoleénosti. Také pii pfekotném piechodu statnich podnikd na formu akciové
spole&nosti, pii kupoénové privatizaci, ve které se stalo vyznamné procento b&Znych
obyvatel Ceské republiky akciona¥i nékteré akciové spolednosti, ale i pii zaklddani
novych akciovych spole¢nosti po roce 1989, se ukazala potieba odpovidajicich a
rychlych legislativnich krokil. Zkoumani soucasného stavu pravniho jevu, jakym jsou
akcie, nelze realizovat bez zkoumani vyvojovych a pii¢innych souvislosti. Historicky
zkoumani akcii a akciovych spole¢nosti odvijim od rakousko-uherského obchodniho
kodexu z roku 1862, pies prvorepublikovou upravu, zakon o akciovych spole¢nostech
z roku 1990 aZ k platné pravni upravé, obchodnimu zakoniku €. 513/1991 Sb., k zdkonu
o cennych papirech €. 591/1992 Sb. a zdkonu o podnikani na kapitdlovém trhu €.
256/2004 Sb.

Podnikani nezn4 hranice. Globalni povaha podnikani si Z4d4 adekvéatni formy pro
preshrani¢ni aktivity spolecnosti. Akciova spoleénost je nejrozsifenéjsi formou pro
globélni obchod a podnikéni. Proto neni divu, Ze obchodni praxe si Zdd4 harmonizaci
n&kterych rysii akciovych spole¢nosti v jednotlivych nérodnich pravnich dpravach.

S ohledem na pfistoupeni Ceské republiky k Evropské unii a vzhledem k probihajicimu
procesu rekodifikace tuzemského obchodniho préva jsem ve své praci vzala v Gvahu
odpovidajici paséze z evropského prava spole€nosti. Ve své snaze o komparaci riznych
zahrani¢nich pravnich Gprav jsem samoziejmé nemohla opominout rozbor pravni Gpravy
akcif a akciovych spole€nosti v americkém obchodnim pravu.

Prace je zahajena definovanim obchodni spoleénosti obecné se zaméfenim na
akciovou spoleénost v jednotlivych pravnich systémech a historickjch etapach. Nésleduje
definovani pojmu akcie v druhé kapitole, rozbor pravnich pojeti akcie jako podilu
akcionafe na akciové spole¢nosti, vymezeni prav a povinnosti akcionait. Zabyvam se
souvislostmi mezi zdkladnim kapitalem spole€nosti a akciemi. Analyzuji téZ moZnost
pfemén forem, druhil a podob akcii v jednotlivych fazich existence spolecnosti. Vyklad je
zaloZen na soucasné platné tuzemské pravni uprave.

V nésledujicich pasézich jsem se soustiedila na danou problematiku z pohledu prava
cennych papird obecné, vymezuji akcii jako druh majetkového cenného papiru,
rozebirdm systém klasifikace cennych papirli, vymezuji pojem formy, podoby, druhu
cenného papirti a snaZim se aplikovat zakladni pojmoslovi prava cennych papirti na
oblast akcii. Zavérem této kapitoly vymezuji své pojeti klasifikace akcii pottte hledisek
vychézejicich jak z obchodniho préva, tak z prava cennych papirt.. Clenéni akcii podle
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druhti vymezuji jako takové Elenéni, které vychazi z odlisnych prav akcionaid.
Rozebiram s tim spojené jevy jako kmenové akcie, prioritni akcie, Grokové akcie, zlaté
akcie, moZnost &i nemoZnost vydani zaméstnaneckych nebo manazerskych akcii.

V navazujici ¢asti této prace shrnuji rozliSeni druhti akcii v sekundarnim
komunitdrnim pravu. DileZit je zejména Druha smérnice rady &. 77/91/EHS. Kapitolu
uzavira rozbor principt a odli$nosti amerického obchodniho prava tykajicich se &len&ni
akcif a prav s nimi spojenych. Kapitolu uzavirdm vlastni prezentaci klasifikace akcif
v tabulkové podobg.

Ve tieti kapitole se zabyvam velmi aktudlni tématikou spojenou s realizaci tzv.
“sqeeze-out”, neboli problematikou nucenych odkupt akcii a omezenim prav akcionaid u
jednotlivych druhii akcii a to srovnanim pravni Gipravy tuzemské dle obchodniho
zékoniku, ve znéni u€inném v ifjnu roku 2005, s komunitdrnim a americkym pravem.

Pfi zpracovéni své price jsem vychazela z tuzemskych odbornych kniZnich publikaci
a z odbornych ¢asopiseckych ¢lankii. Samoziejmé zékladem pro mé zkoumani se staly
soucasné predpisy tuzemského obchodniho prava a prava cennych papiri. Mnohé cenné
poznatky jsem Cerpala z plnych znéni pramenti komunitarniho a amerického prava.
Nesmim zapomenout ani na odbornou literaturu o americkém obchodnim pravu, kterou
jsem studovala piimo v anglickém jazyce a pii pfekladu jsem se proto mohla dopustit
drobnych terminologickych nepiesnosti. V neposledni fad& byl mym cennym
pomocnikem téZ internet.

Stanoveny cil prace: ,Na zakladé shrnuti dostupnych teoretickych poznatk® tuzemské,
evropské a americké pravni teorie o akciové spolednosti a o akcii, provést vlastni
klasifikaci akcii, odraZejici obsahovou stranku a piedpokladajici budouci vyvoj,
analyzovat pravni ipravu tohoto jevu z pohledu platného tuzemského prava a zaroveti ve
svétle jeho postupujici rekodifikace dle evropskych pravnich norem tuto klasifikaci akcii
rozebrat®, jsem dle mého soudu naplnila.

Soucasné si vSak uvédomuyji $ifi zkoumané problematiky. Pro dal$i zkouméani se
nabizeji otdzky celé jedné oblasti akciového prava, spojené s pravni regulaci pfevodu
akcii, to znamena problematika priméarniho a sekundarniho trhu s akciemi a s tim
souvisejici otdzky z pohledu tuzemského i zahraniéniho prava.
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Pro pravni a ekonomickou praxi nastifiuji nasledujici rAmcové zavéry:

VyuZit i jinych druhui, podob a forem akcii, nez které jsou dnes kogentné
vymezeny platnym obchodni zdkonikem, a to v rdmci evropského
komunitdrniho préva a s pfihlédnutim k zahraniénim zkuSenostem. UmoZnit
vyddvat takové druhy akcii, které odpovidaji vice konkrétnim potiebdm
akciondiu, zejména z pohledu funkce akcie pfi financovani a fizeni akciové
spoleénosti, jako jsou rtizné druhy prioritnich akcii s riznymi vyhodami a
pravy jejich vlastnikid — tj. rtizna hlasovaci prava, pravo kumulativni ¢i
nekumulativni na dividendu, rozdilna prava na plnéni pii likvidaci
spole¢nosti, moZnost odkoupeni vybraného druhu prioritnich akcii z obéhu ze
strany spole¢nosti, moZnost vydani prioritnich akcii vyménitelnych za
kmenové akcie, moZnost obligaéni a akciové dividendy, atd.

Pti zakladani spoleénosti definovat precizné v zakladatelské smlouvé ¢i
listin€, stanovach, smlouvé o fizi, projektu slouceni ¢i usneseni valné
hromady charakteristiky vSech druhti, forem a podob akcii, které budou ¢i
mohou byt dale vyuZity, a pfesn€ vymezit prava a povinnosti jejich majiteld,
podminky jejich tpisu, splaceni, nabyti, zaniku, staZzeni z ob&hu, vraceni
spole€nosti, prohlaseni jejich neplatnosti, zmény nominalni hodnoty, ale i
pfevodu prav s nimi spojenymi.

Pfiblizit upravu akciovych spole¢nosti nejen evropskym standardtim, ale i
anglosaskému pravu, a tim umoZnit vznik dcefinnych spoleénosti, jejichz
matei'ské (ovladajici) spolecnosti jsou registrovany jednak v zemich Evropské
unie, jednak mimo tyto zemé, nap¥. v oblasti anglosaského prava, zejména
USA. Usnadnit tim homogenizaci druhti, forem a podob akcii mezi matefskou
a dcefinnou spole¢nosti.

Ucinit takové legislativni kroky, aby akciova forma podnikdni jako
nejrozsiienéjsi korporativni struktura s jejimi nespornymi vyhodami (omezené
rudeni spole¢nikil, samostatna pravnicka osoba, neomezena existence
spole€nosti, nekomplikovana pievoditelnost podilu) byla dostupnd i pro malé
a stiedni podnikdni, jak je tomu v USA (,,S-Corporation®), a to
zjednoduSenim pravnich pozadavki pro jeji zaloZeni, vznik i fungovani a
pozadavkil na podobu, formu a druhy emitovanych akcii.

Novelizovat obchodni zakonik v &dsti tykajici se prava vykupu akcii tak, Ze
uvedené pravo bude vézano jen na fizi - slouceni spoleénosti se zanikem
jedné ze spolecnosti, za podminky, Ze ovladajici spole¢nost vlastni nejméné
90% podilu na hlasovacich pravech vSech druhi akcii. Bude stanoven postup
stanoveni spravedlivé ceny jak u akcii obchodovanych na vefejnych trzich, tak
i akcii neobchodovanych, a stanoven piesny postup uplatnéni prav akcionaie a
rychlého penéZniho vypotadani.
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