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UvVOD

Predkladand prace pojednavd o problematice zneuziti vétSinového
a mensinového postaveni v akciové spoleCnosti pifi soucCasném srovnani cCeské
a anglické pravni Upravy. Anglickym pravem je minéno pravo platné v Anglii a Walesu.

Vzhledem k tomu, Ze o problematice zneuziti postaveni akcionaie bylo v ¢eské
odborné literatufe jiz pomérné rozsahle pojednano, prace se vice zaméfuje na Gpravu
anglickou, ktera neni ¢eskému Ctenafi tolik zndma. Jsem presvédcena, ze anglické pravo
by v mnohém mohlo byt zdrojem inspirace pro pravni pravu domaci.

Na uvod podavam struény vyklad o anglickém pravnim fadu, akciové
spolecnosti a postaveni akcionafe. V druhé kapitole se zabyvam pravnim rdmcem
zakazu zneuziti postaveni akcionafe v Ceském pravu. Tento rdmec je tvoren predevsim
obecnymi a odvétvovymi pravnimi principy, které ¢eské soudy uzivaji pti hledani limith
dovolen¢ho vykonu prav akciondie. Zminény jsou i nckterd klicova rozhodnuti
Nejvyssiho soudu.

Ve tieti kapitole se vénuji anglické upravé zdkazu zneuziti postaveni akcionare.
Vypracovani ¢asti o anglickém pravu se neobeSlo bez komplikaci, protoze anglické
pravo tuto problematiku ze systematického hlediska pojima zcela jinak nez ¢eska pravni
teorie, a proto nebylo snadné obé Upravy srovnavat. Anglickd odborna literatura se
vénuje piedev§im prostiedkim soudni ochrany prav akcionédie pted zneuzivajicim
jednanim, méné pak obecnym teoretickym zakladim postaveni akcionafe ve
spolecnosti. Domnivam se, ze toto praktické zaméteni anglického prava je pro ucely
této prace piinosem, protoze ¢eskd odbornd literatura se zneuzitim postaveni akcionaie
naopak zabyva ve velmi obecné roving a ¢eské soudy nemaji s praktickym posuzovanim
zneuzivajicich jednani akcionate pfili§ velké zkuSenosti.

V ¢asti vénované anglickému pravu se tudiz zabyvam pievazné prostiedky
soudni ochrany prav akcionate pted zneuZzitim — derivativni Zalobou a osobnim narokem
akcionafe. Vzhledem k tomu, Ze obdobné instituty existuji i v ¢eském pravu, pokousim
se 0 srovnani obou Uprav, a to zejména z praktického hlediska irovné ochrany prav
akcionare.

Pivodné bylo mym umyslem zabyvat se i jednotlivymi projevy zneuZiti



vétSinového a mensinového postaveni akcionare ve spolecnosti, od tohoto zaméru jsem
vSak upustila, protoze se ukdzalo nemoznym o vSech ptfipadech zneuziti distojné
pojednat na omezeném prostoru diplomové prace. Ptiklady zneuziti akciondiskych prav
jsou uvadény prubézné u vykladu k jednotlivym pravnim institutim.

K detailngj§imu rozboru jsem si vybrala pouze jednu oblast mozného ohrozeni
prav akcionafe, a to vétSinové rozhodovani na valné hromadé. Timto tématem se
zabyvam proto, ze anglické pravo v této souvislosti fesi dvé otdzky, které jsou cCeské
pravni Gpravé neznamé a o kterych neni dosud pojednédno ani v ¢eské odborné literature.
Prvni z nich je moznost schvaleni poruseni povinnosti piedstavenstva usnesenim valné
hromady (takzvana ratifikace). Druhou otdzkou je moznost upravit v zakladatelskych
dokumentech spolecnosti vytésnéni mensSinovych akcionafi, a to dokonce zménou
stanov pfijatou usnesenim valné hromady.

Domnivam se, Zze obé tyto otazky mohou byt v budoucnu aktualni i v ¢eském
pravu. Vzhledem k postupnému sblizovani pravnich tadu, které se vyrazné projevuje
pravé v obchodnim prévu, pronikd do kontinentalniho prava stile vice anglosaskych

pravnich institutd.



1. Obecny vyklad

1.1 Strucény uvod do anglického pravniho 7adu

Jelikoz anglicky pravni fad je diametralné¢ odliSny od kontinentalni pravni
kultury, povazujeme nutné jej na uvod strucné popsat. Pro tuto praci je zvlasté dulezité
pochopeni anglického systému prament prava a jejich souvztaznosti.

Anglicky pravni systém je tradi¢n¢ zalozeny na soudcovském pravu. Precedenty
jako pramen prava jsou soudni rozhodnuti, kterd nabyvaji normativniho vyznamu,
pokud je feSen piipad dosud pravnimi normami neregulovany'. Takova rozhodnuti jsou
obecné zavazna pro dalsi rozhodovani v pfipadech stejného druhu. Pokud nastanou
stejné skutkové okolnosti jako v ptedeslém ptipadu, je soud povinen aplikovat pravni
nazor obsazeny ve vyroku ptedeslého rozhodnuti (doktrina stare decisis, tj. setrvat pii
rozhodnutém).

Soubor soudcovského prava je doplnén pravnimi piedpisy pfijatymi
zdkonodarnym sborem. Pravé v oblasti prdva spolecnosti jsou pravni piredpisy
¢asto implementaci evropského prava. I kdyz ma pravni ptredpis aplikacni prednost pied
precedenty, judikatura stale zastava nezbytnym nastrojem pro interpretaci platného

prava.

1.2 Pravo equity

Soucasti anglického pravniho fadu je i soubor pravnich pravidel oznacovanych
jako equita (,,equity*). Soudcovské pravo plivodné vzniklo ze dvou prament. AZ do
devatenactého stoleti existovaly v Anglii dvé paralelni jurisdikce — common law
a equity. Kazdy z téchto systému upravoval rozdilna prava 1 prosttedky soudni ochrany
pii poruseni prav. Toto rozdé€leni bylo odrazem dvou systému soudi. Kralovské soudni
dvory aplikovaly pravo, které je dnes oznacovano jako common law a kancléiské soudy
aplikovaly pravo equity. Pravni principy, které dnes oznaCujeme jako equity, Cesky
equita ¢i ekvita, byly pivodné vyvinuty judikaturou kanclétského soudu. I kdyz uz
v roce 1873 doslo ke sjednoceni obou soudnich systémi, dualismus soudcovského
prava zustal v jist¢é form& zachovan dodnes. Systém equity nadale existuje jako

samostatny pramen anglického prava, ktery pisobi jako dopln€k systému common law.

"BOGUSZAK, J., CAPEK, J., GERLOCH, A. Teorie prava. Praha: Eurolex Bohemia, 2001, str. 50



Utelem equity je vyvazit nedostatky a tradiéni rigiditu pravidel common law,
kdyz by jejich striktni uziti mohlo zpiisobit nespravedlnost. Pravidla equity se vyznacuji
rozhodovanim podle ,,spravedlnosti (ars aequi et boni). Equita tedy funguje jako
korektiv pfi aplikaci prava common law. S jistou nadsazkou by bylo mozné hovofit
o jist¢ obdob¢ de€leni prava na pfirozené a pozitivni pravo v kontinentdlni pravni
kultute. Equita je vSak na rozdil od metafyzického lex naturalis komplexnim systémem
mnohdy i zna¢né technickych norem s vlastnim souborem precedentt a pravidel, ktera
by se dala pfirovnat k prdvnim principim v kontinentdlnépravnim chapéani (tzv.“
maxims of equity “).

Pochopeni vztahu mezi common law a equity je velmi dulezité, protoze equita
byla odjakziva vyznamnou slozkou anglického prava spolecnosti, a to zejména
v souvislosti s limity akcionafskych prav. Mize hrat zasadni roli v soudnim vykladu

platného prava. Pti zkouméani problematiky zneuziti prav akcionafe se soud snazi najit

spravedlivé feSeni a Casto se musi divat i mimo ustanoveni pravniho piedpisu.

1.3 Terminologie — common law

Pro plné pochopeni vyklada upravy dle anglického prava je potieba vyjasnit
terminologii. Vyraz common law je v anglickém pravu uzivan ve trojim smyslu. Za prvé
jim oznacujeme cely anglicky pravni systém. V uz§im pojeti chapeme common law jako
soubor prava vytvoreného precedenty (vedle platnych pravnich predpisti). Zde je vyraz
common law zaménitelny s vyrazem case law. Nakonec lze tento termin pouZit
v nejuz§im smyslu jako soubor prava vytvoieného kralovskymi soudy jako
samostatnym justiénim systémem (vedle souboru prava equity). I kdyZ je dnes vykon
prava common law 1 equity spojen v jediné jurisdikci, rozdil mezi obéma systémy nebyl
setien. Proto se v tomto kontextu setkavame s rozhodnutimi soudd, kdy soudy nalézaji
pravo podle common law s ptispénim zmirnujicich zasad equity. Nejedna se tedy o
vyraz historicky. V této praci je vyraz common law uZzivan piedev§im jeho druhém a

tietim smyslu.

1.4 Obecna charakteristika akciové spolecnosti
Akciova spolecnost je jednou z nejstarSich forem obchodnich spole€nosti. Je

pravnickou osobou, samostatnym pravnim subjektem, odliSnym od svych zakladateli

a spolecnikti. Ma tudiz zptsobilost byt nositelkou prav a povinnosti a soucasné vlastnim



jednanim tato prava a povinnosti zakladat®. Akciova spolecnost je typickou kapitalovou
spolecnosti. Jejim hlavnim cilem je sdruzovani kapitalu za ucelem podnikéani. Pro nabyti
ucasti na spolecnosti maji akciondfi povinnost vnést do spolecnosti vklad. Zakladni
kapital akciové spolec¢nosti je rozdélen na urcity pocet akcii o urcité jmenovité hodnoté.
Jednim z hlavnich znaki akciové spolecnosti je jeji majetkova samostatnost. Akcionar
poté, co vnesl svlij vklad do spolecnosti piestavd byt jeho vlastnikem. Akcionar a
spole¢nost jsou dva pravné i majetkové oddélené subjekty’. Z toho také vyplyva
samostatnd majetkovd odpovédnost spolecnosti. Za poruseni zévazkli spolecnosti
odpovida spole¢nost celym svym majetkem, nikoliv vSak jeji akcionafi. Akcionaf tak

mtiZe piijit nanejvys o svij podil na spolecnosti.

1.4.1 Akciova spolecnost jako smlouva
Akciova spole¢nost je svou pravni podstatou smlouvou. Vytvoteni obchodni

spole¢nosti bylo tradiéné chdpano jako realizace pfirozeného prava sdruzovat se’.
Zakladatelé spolecnosti se sdruzuji a vytvafeji novy samostatny subjekt, obchodni
spoleCnost, aby spole¢né dosahli vytyCenych cild. Smlouva je uzaviena ve formé
spolecenské smlouvy, v nichz si zakladatelé¢ v mezich zakonnych omezeni mohou urcit
vlastni pravidla, kterymi se budou fidit jejich pravni vztahy.

V ¢eském prévu plni funkci spolecenské smlouvy zakladatelskd smlouva spolu
se stanovami. V anglickém pravu jsou smluvnim zékladem spole¢nosti pouze stanovy
(,,Articles of Association ‘) spolu s uréitymi rozhodnutimi valné¢ hromady, kterd maji
vliv na zakladni uspotaddni ve spolec¢nosti. Ve stanovach jsou stanovena veskera
pravidla fungovani spolecnosti. Dokumentem nutnym k zaloZeni spolecnosti je
1 zakladatelska listina (,,Memorandum of Association ‘), kterd ma vsSak, na rozdil od
Ceské zakladatelské smlouvy ¢i listiny, pouze charakter zavazného prohlaSeni
zakladatell, ze chtéji zalozit spolecnost a upsat akcie, neni povazovéana za ustavni
dokument spole¢nosti.

Smluvni pojeti akciové spolecnosti je vSak znacné odlisné od institutu smlouvy
v jejim klasickém chépani. Na rozdil od klasické smlouvy je spolecenskd smlouva
typicka svym dlouhodobym charakterem a nelplnosti. Neupravuje vycerpavajicim

zpiisobem kazdou eventualitu pravnich vztaht, ale vymezuje proceduralni rdmec pro

2 CERNA, S. Obchodni pravo 3: Akciova spoleénost. Praha: Aspi, 2006, str. 18
3 Tamtéz, str. 19
* Tamtéz, str. 16
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rozhodovani otazek, které mohou nastat’.

Soukromopravni zdsada, ze smlouva muize byt zménéna pouze se souhlasem
vSech stran je v piipad¢ akciové spolecnosti potlacena ve prospéch vétSinového
rozhodovéani. Akciova spolecnost funguje na principu piimé demokracie akcionaiti na
valné hromadé&®. Davod pro takové uspofadani je nasnadé. Pokud by bylo nutné ziskat
souhlas vSech spole¢nikii pro kazdou zménu stanov, doslo by k paralyzovani
spole¢nosti. Princip majoritniho rozhodovani je odiivodnén potiebou zajistit efektivitu
fungovani spolecnosti.

Dalsim specifikem akciové spole¢nosti, které oddaluje jeji rezim od klasické
smlouvy je jeji institucionalni charakter. I kdyz si spolecnici mohou stanovit vlastni
pravidla pro fungovani spole¢nosti, tato volnost je znacné omezena kogentnimi
zakonnymi normami. V praxi ani neni pro takovou iniciativu prostor. Bézni akcionati ve
veétsing pripadli nevstupuji do spole¢nosti jako do spolecenstvi, jehoz fungovani chtéji
ovlivitovat, ale spiSe jako do pevné dané pravni instituce s pfedem definovanym
souborem prav a povinnosti. K takové institucionalizaci pak dochdzi ptredev§im
u velkych akciovych spolecnosti s vysokym poctem vkladatelti. Akcionat vystupuje
jako investor, ktery do spoleCnosti vklada prostiedky za ucelem zhodnoceni svého
vkladu, nikoliv jako aktivni spole¢nik. Investor piedpokladd, ze spolecnost je fizena
profesiondlnim managementem a ze jednotlivi akcionafi zasahuji do fizeni spolecnosti
pouze v omezeném rozsahu piisobnosti valné hromady’.

Zatimco v kontinentdlnépravni nauce se objevuji nazory, které popiraji smluvni
charakter akciové spoleCnosti, anglicka uprava zlstdva takovymi tvahami nedotCena.
V duchu tradiéni smluvni analyzy bylo smluvni pojeti zaclenéno i do nového
Companies Act 2006, ktery v ¢l. 33(1) vyslovné stanovi, ze ustanoveni zakladatelskych
dokumentii spolecnosti jsou stejné zavazna, jako by se jednalo o povinnost vyplyvajici

ze smluvniho zavazku.

1.4.2 Spolecnost jako strana smlouvy?
Cl. 33(1) Companies Act 2006 je zajimavy také proto, e s kone¢nou platnosti

vyftesil dlouholeté teoretické spory o tom, kdo vlastné je stranou spoleCenské smlouvy -

>FRENCH, D., MAYSON, S., RYAN, C. Company Law. 25th Edition, New York: Oxford University
Press, 2008, str. 77

¢ CERNA, S. Obchodni pravo 3: Akciova spole¢nost, str. 158

"PIHERA, V., K obecnym limittim akcionafskych prav. Pravni rozhledy, 2007, &. 10, str. 361
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stanov. Nyni je jasné, ze nejen zakladatele, ale i samu spolecnost je tieba chapat jako
jednu ze stran smlouvy. Spolecnost, jako korporace, ma dvoji charakter: za prvé
vystupuje jako sdruzeni svych clenil; za druhé existuje jako samostatnd pravnicka
osoba. Proto také vystupuje jako samostatnd strana zakladatelské smlouvy, se kterou
¢lenové kontrahuji. Cl. 33(1) stanovi: ,, Ustanoveni zakladatelskych dokumenti
spolecnosti zavazuji spolecnost a jeji cleny stejnym zpiisobem, jako by spolecnost a jeji
¢lenové byli vazani smluvnim zavazkem “.

Ceska pravni teorie naopak spole¢nost samu jako smluvni stranu nechépe, byt’ se
ustanoveni stanov aplikuji 1 na vztahy mezi akciondfi a spole¢nosti. Stanovy jsou

chapany jako smlouva ve prospéch a k tizi tfetiho®.

1.4.3 Akciova spole¢nost v ¢eském pravu

Hlavni c¢ast tupravy akciové spolecnosti v Ceském pravu se nachazi v
ustanovenich § 56 az 75b a § 154 - 220 zakona ¢. 513/1991 Sb., obchodni zakonik
(dale jen obchodni zakonik ¢&i ObchZ). Akciova spolecnost je vymezena jako
spole¢nost, jejiz zékladni kapital je rozvrzen na urCity pocet akcii o urcité jmenovité
hodnoté, pificemz spolecnost odpovida za poruSeni svych zavazka celym svym
majetkem a akcionai za zavazky spolecnosti neruci. Piitom neni dualezité, zda jiz pIné
splatil svllj vklad do spolecnosti ¢i nikoliv. Narozdil od spolecnosti s rucenim
omezenym, kterd je nékdy povazovana za smiSenou spolecnost, je akciova spole¢nost

ryze kapitalovou spolecnosti.

1.4.4 Akciova spole¢nost v anglickém pravu

V anglickém pravu je komplexni pravni uprava obchodnich spolec¢nosti
obsazena v Zakoné o spolecnostech - Companies Act 2006 (dale jen Companies Act ¢i
CA 2006). Tento novy zakon je vysledkem rozsahlé snahy o reformu prava spolecnosti.
V réamci pravni kontinuity vSak nadéle plati precedenty vydané k ptedchozi pravni
uprave.

Formy anglickych spolecnosti 1ze délit podle toho, zda se jedné o (a) spolecnost
s omezenym ¢i neomezenym rucenim, (b) vefejnou ¢i soukromou spole¢nost a (c)
spolecnost, ktera vytvaii zakladni kapitél ¢i nikoliv.

Obdobou ceské akciové spolecnosti je spolecnost s omezenym rucenim, ktera

vytvaii zakladni kapital (,,/imited company*). Ta je také nejcastéjsi formou kapitalové

$ CERNA, S. Obchodni pravo 3: Akciové spole¢nost. Praha: Aspi, 2006, str. 55
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spoleCnosti. Mitize byt zalozena bud jako vefejna nebo soukroma spolecnost
(,,public/private company**). Rozdil spoc¢iva v tom, Ze akcie vetfejné spolecnosti mohou
byt nabizeny k upisu vefejnosti a jsou vefejné obchodovatelné, akcie soukromé
spolecnosti nikoliv. Limited company odpovidé za své zdvazky celym svym majetkem,
zatimco spoleCnici nesou pii likvidaci spole¢nosti odpovédnost pouze do vyse svych
nesplacenych vkladii. Anglicka akciova spole¢nost je spoleCnosti s monistickou
organiza¢ni strukturou, kterd nezna dozor¢i radu.

Narozdil od ceské pravni Gpravy ma anglické pravo pouze jedinou formu
kapitalové spolecnosti s omezenym ruc¢enim spolecnikii — limited company, ktera je
uzivana jak pro malé rodinné spolecnosti, tak pro velké vetejné spolecnosti s mnoha
tisici akcionafi. Anglické pravo tedy nema obdobu ceské spolecnosti s rucenim
omezenym. O malych rodinnych akciovych spolecnostech, ve kterych se vyrazné
projevuji osobni vazby mezi spole¢niky (akcionafi) a ve kterych spole¢nici byvaji ¢asto
také Cleny predstavenstva, hovoii anglicka pravni teorie jako o ,, quasi-partnership“. V
Ceském prostiedi by takové spolec¢nosti byly pravdépodobné zaloZeny jako spolecnosti

s ruCenim omezenym.

1.4.5 Evropské akciové pravo
Evropské pravo spolecnosti je svébytnym odvétvim evropského préava.

Harmonizace prava spolecnosti je zasadni pro vytvofeni jednotného trhu financnich
sluzeb. Mezi hlavni cile patfi dosaZeni stejné trovné ochrany akcionail, zajiSténi
svobody usazovani a podpora efektivnosti podnikatelskych subjekti a soutézniho
prostiedi.

Harmonizace v této oblasti byla od pocatku zamétena predevSim na akciové
spolecnosti. Z oblasti priméarniho prava maji pro akciové spolecnosti vyznam predevsim
ustanoveni tykajici se svobody usazovani a volného pohybu kapitalu (¢l. 49, 54 a 63
Smlouvy o fungovani Evropské unie). V oblasti sekundarniho prava jednoznacné
pfevazuje forma smérnic. Evropskd komise méla ptivodné¢ v umyslu prosadit soubor
Ctrnacti smérnic, jez mély komplexné harmonizovat znacnou Cast evropské upravy
kapitalovych spole¢nosti’. Tento legislativni zdmér mél pouze &astecny Uspéch,

nasledovaly v8ak smérnice dalsi, pfijaté nad ramec plivodniho zdméru a jeho systému

* DEDIC, J., CECH, P. Obchodni pravo po vstupu CR do EU: anebo co viechno se po 1. kvétnu 2004
v obchodnim pravu zménilo? 2. doplnéné a aktualizované vydani, Praha: Polygon, 2005.
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¢islovani. Z pftijatych smérnic zmiiime naptiklad smérnici prvni (o publicité), druhou (o
zalozeni a kapitadlu akciové spolecnosti), tieti (o fazich akciovych spolec¢nosti) ¢i
jedendctou (o publicité pobocek).

V akénim planu z roku 2003' Evropskd komise piedstavila plany na
modernizaci evropské upravy spolecnosti. Tato zprava byla vyusténim reformni snahy
jiz diive zahdjené¢ ustaveném Skupiny na vysoké urovni z odbornikii na pravo
spolecnosti. V této zpravé Komise vysvétluje potiebu modernizace evropského prava
spoleCnosti, a to zejména ve svétle nedavnych finanénich skandali, rostouciho trendu
preshrani¢niho pisobeni spole¢nosti v ramci Jednotného trhu, postupujici integrace

evropskych kapitalovych trhii a rozvoje novych komunikacnich technologii.

Jednou z hlavnich oblasti zajmu evropského prava je tradi¢né ochrana prav
akcionaii. V cinnosti evropského zakonodarce je vSak znat i snaha o vyvazeni
ochranafského pristupu hajiciho zdjmy akcionaiti a ekonomickych zajmu spolecnosti.
Obchodnim spole¢nostem je potieba zajistit ur€itou miru volnosti nutnou k jejich
efektivnimu fungovani, rozvoji a ziskavani investoru.

Pro postaveni akcionaiti ve spolecnosti ma velky vyznam zejména novelizovana
druha smérnice", ktera mimo jiné upravuje podminky pro zvyseni a snizeni zakladniho
kapitalu, nabyvani vlastnich akcii, pfednostni pravo akcionéii na upisovani akcii a nove
podminky pfipustnosti financni asistence ¢i vyjimky z povinnosti ocefiovat nepenézity
vklad. Déle je vyznamna smérnice o nabidkach pievzeti'? upravujici mimo jiné
povinnost vétSinového akcionare kotovanych spoleCnosti ucinit nabidku pievzeti a tomu
odpovidajici pravo minoritnich akcionatii poZzadovat odkup cennych papirt.

Posledni vyznamnou zménou v oblasti akcionafskych prav je Smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2007/36/ES o vykonu nékterych prav akcionaiti ve
spolecnostech s koétovanymi akciemi. Jejim cilem je zlepSit postaveni akcionait
koétovanych spolecnosti pfi vykonu jejich hlasovacich prav, a to zejména zajiSténim
rovnych podminek pro vykon hlasovacich prdv na valné hromadé¢ a umoZznit
preshrani¢ni hlasovani vyuzitim elektronickych prostiedkd. Smeérnice dale upravuje

informacni a jiné povinnosti spole¢nosti pfi svolavani valné hromady ¢i podminky pro

' COM (2003) 284

"' Smérnice Evropského parlamentu a Rady 77/91/EHS ve znéni Smérnice Evropského Parlamentu a
Rady 2006/68/EHS

'22004/25/EHS
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udéleni plné moci pro zastoupeni akcionaie na valné hromadg¢.

V evropské upravé se prolind pravni uprava spole¢nosti s pravni upravou
kapitdlovych trhli. Regulace kapitdlovych trhii zajiStuje Siroky pfistup akcionait k
informacim o cennych papirech, spole¢nostech i o osobach, které v nich drzi
vyznamngj$i podily. Ma téz branit zneuzivajicim praktikdm vétSinovych akcionait.
Vysledkem téchto regulacnich aktivit je stav, kdy akciové spole¢nosti, jejichz cenné
papiry jsou kétovany na regulovanych trzich jsou podiizeny podstatné rozsihlejsi a
pfisnéjsi Giprave nez spolecnosti s nekdtovanymi cennymi papiry. Doslo tak k rozstépeni

akciového prava na pravo kotovanych a nekdtovanych spoleénosti®?.

1.4.6 Postaveni akcionare ve spolecnosti
Vychodiskem vztahu akcionaii vacéi spolecnosti je skutec¢nost, ze akcionafi

vnesenim svych vklada vytvofili spolecnost a pfitom piestali byt vlastniky vlozené¢ho
majetku. Vlastnikem je spolecnost jako samostatna pravnickéd osoba. Pravni vztah mezi
akcionafem a spolecnosti je zalozen vloZenim vkladu do spole¢nosti, kterym vkladatel
nabyde postaveni spole¢nika a s nim souvisejici prava a povinnosti.

Cesky obchodni zikonik i anglicky Companies Act vymezuji &etnd prava
a povinnosti akcionaie. V obchodnim zdkoniku je katalog prav akcionare zaclenén
v oddile 3. nadepsanym Prava a povinnosti akcionaiti (§178 a nasl.). Rada dalsich
ustanoveni je vSak zacélenéna do jinych casti pravni upravy akciové spoleCnosti a
nektera prava ¢i povinnosti vyplyvaji z obecné upravy obchodnich spole¢nosti v § 56 az
75b  obchodniho zakoniku'*. Companies Act neobsahuje samostatny katalog
akcionafskych prav, ta jsou vSak pribézné upravena v riznych ¢astech zakona.

Nad ramec zdkonné upravy mohou byt dal$i prava a povinnosti akcionait
upraveny ve stanovach spole¢nosti ¢i pfipadnych akcionaiskych smlouvach®.

Pro dé€leni akcionaiskych prav uziva pravni teorie rtiznych hledisek. Podle jejich
povahy je Ize délit na prava majetkovd a nemajetkova. Jak vyplyva z ndzvu, v prvnim
ptipadé¢ jde o prava, ktera souviseji s majetkovou ucasti akcionaie na spolecnosti, jako
napiiklad pravo podilet se na zisku spolecnosti, podil na likvida¢nim zhstatku a jim

podobna prava. Majetkova prava jsou prava podminéného charakteru, protoze se uplatni

13 CERNA, S. Obchodni pravo 3: Akciova spole¢nost. Praha: Aspi, 2006, str. 36

4 DEDIC, J., STENGLOVA, L., CECH, P., KRiZ, R. Akciové spolecnosti. 6. pfepracované vydani, Praha:
C.H. Beck, 2007.

15 Akcionaiskymi smlouvami ¢i dohodami (shareholders” agreements) jsou v této praci minény smlouvy
uzavirané mezi akcionafi spole¢nosti..
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pouze pokud nastane urcitd pravni skuteCnost (napf. dosazeni zisku ¢i zruseni
spole¢nosti)'®. Rozsah téchto prav se odviji od vyse podilu akcionéie na spole¢nosti. O
nemajetkovych pravech pravni teorie také hovoii jako o pravech politickych c¢i
vespolnych, protoZe je akcionafi mohou vykonavat pouze jako celek na valné hromadé.
Jedna se o prava, ktera akcionaifm umoznuji ucastnit se na fizeni spolecnosti (napf.
pravo hlasovat na valné hromadé, vznaset navrhy a protindvrhy, pozadovat informace,
domahat se vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady apod.). Tato prava se
neodvijeji od vyse podilu akcionafe. Dale je mozné prava délit na obecna a zvlastni,
podle toho, zda nalezi vSem akcionafim ¢i jen akcionaifim s uritym druhem akcii
(napft. prioritni akcie). Jsou moznd 1 mnoha dal$i déleni — prava hlavni a vedlejsi a
podobng.

Cesky i anglicky zakon bere v uvahu, ze k prosazeni opravnénych zajmi
akcionarti stojicich proti vétsiné nemusi byt dostate¢na konstrukce prav piiznanych
kazdému akcionafi jako jednotlivci. Proto vytvaii skupinu zvlastnich prav ptiznanych
akcionaiim, jejichz akcie souhrnnou hodnotou pievysuji urcité procento zakladniho
kapitalu. Tato prava jsou oznacovéana jako prava kvalifikované minority, protoze jsou

konstruovéana ptedevsim na ochranu akciové mensiny'”.

1.5 Akcionarské smlouvy

Na tomto misté je vhodné zminit vyznamny institut prava spolecnosti uréeny na
ochranu prav akciondfi — akciondiské smlouvy (shareholders agreements).
Akcionafské smlouvy jsou smlouvy uzavirané mezi akciondii spolecnosti, které
upravuji jejich vzajemné vztahy nad rdmec prav a povinnosti vyplyvajicich ze stanov ¢i
zakona. Pokud ma menSinovy akciondi dostatecnou vyjedndvaci silu, mize si tak
sjednat individualni ochranné prostiedky, které nejlépe vyhovuji vztahim v konkrétni
spolecnosti a které mohou slouzit jako voditko pro urceni limitu dovoleného vykonu
prav vétSinového.

Akcionaiské smlouvy jsou typicky uzivany ve spolecnostech s mensim poctem

akcionaii ¢i ve spolec¢nostech, které jsou zalozeny jako joint venture. Na rozdil od

stanov, které jsou sice smlouvou sui generis, ale zaroven maji povahu ustavniho

'8 CERNA, S. Obchodni pravo 3: Akciova spole¢nost. Praha: Aspi, 2006, str. 158

"7 ELIAS, K. Sirsi kontext §56a Obch.z. a poznamky k nému (Zakaz zneuziti prava se zietelem k
moznostem postihu zneuziti soukromych opravnéni akcionate proti akciové spolecnosti). In Sbornik ze
setkani kateder obchodniho prava pravnickych fakult Ceské republiky a Slovenské republiky, Praha:
Universita Karolina Facultas Iuridica, 2007, s. 95 - 120
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dokumentu spolecnosti s vécnépravnimi UCinky, akciondiské smlouvy jsou Cisté

zévazkového charakteru — zavazuji jen strany smlouvy.

Uzavieni akcionaiské smlouvy upravujici vztahy mezi akcionéfi nad ramec prav

a povinnosti vymezenych ve stanovach ¢i zakoné¢ ma mnoho vyhod.

Akcionafské smlouvy, na rozdil od zakladatelskych dokumenti, neni potieba
zakladat do vetejné ptistupnych registrii (anglicky Companies Register ¢i Ceska
Sbirka listin), takze jejich obsah zistane divérny;

Smluvni mechanismus je levnéj$i a jednodussi cestou, jak upravit vzajemné
vztahy mezi akcionafi nez je zména stanov;

Akcionafské smlouvy byt uzavieny jen mezi nckterymi akcionafi, zatimco
stanovy zavazuji vSechny akcionare;

Umoznuji flexibilni uspofadani pomért mezi akcionafi;

Mensinovym akcionaiiim mohou poskytnout mnohem vyssi stupeit ochrany nez
jaky poskytuje zdkon Ci stanovy. Akcionafi si mohou sjednat naptiklad pravo
veta menSinového akcionafe (pfipadné nutnost souhlasu vSech akcionaid) pro
ur¢itou zménu stanov, nebo povinnost vétSinového akcionare neprodat podnik ¢i
jiny majetek bez souhlasu mensinového akcionare apod.

VétSinovym  akcionafim mohou umoZnit donutit menSinové akcionafe
k odchodu ze spolecnosti 1 za jinych podminek, nez které stanovi zékon c¢i
stanovy (u anglické spolecnosti).

Nevyhodou  upraveni vzajemnych vztahi mezi akcionafi akcionafskou

smlouvou jsou mozné problémy s vymahatelnosti prav a povinnosti z nich vyplyvajicich

v pfipad€, Ze jedna ze stran svij podil (akcie) prevede na tieti osobu. JelikoZz

akcionafska smlouva zavazuje pouze smluvni strany, je potieba, aby nabyvatel akcii

prevzal povinnosti a prava pirevodce vyplyvajici ze smlouvy. Standardnim postupem je

do akcionatrské smlouvy vlozit i povinnost strany v pfipad¢ pievodu svého podilu

zajistit, 1 zde se ovSem jednd pouze o smluvni zadvazek.

Obsah akcionafskych smluv je velice rtiznorody, stejné¢ jako jsou rtiznorodé

vztahy mezi akcionafi a situace, které mohou béhem fungovani konkrétni spole¢nosti

nastat, které¢ jsou jimi upraveny.

Pii Gpravé vztahli ve spolecnosti, kterd je zalozena jako joint venture, bude
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akcionafska smlouva typicky obsahovat upravu nasledujicich zalezitosti'®.

Ustanoveni upravujici postup v piipadé, ze se rozhodovani o klicové otdzce
fungovani spolecnosti ocitne v ,,mrtvém bodé*“ (tzv. deadlock provisions), kdy
neni mozné situaci vyftesit, napiiklad proto, ze hlasy akcionaiti (nebo ¢lenii
predstavenstva) jsou v poméru 50:50.

Préavo jednotlivych akcionait jmenovat ,,svého Clena ptedstavenstva, vcetné
ptipadného pozadavku jednomysIného souhlasu akcionafa pfi jeho odvoléni.
Pozadavek jednomysiného souhlasu (nebo prava veta akcionate pii vétSinovém
rozhodovani) s korporatnimi zménami, které¢ akcionat povazuje za zasadni pro
svoji ucast na spolecnosti.. Zde se mize jednat o souhlas vSech akcionait pfi
rozhodovani na valné hromadé, nebo vSech clent piedstavenstva. Takova
ujednani zvysuji kontrolu akcionafe nad fungovanim spolecnosti bez ohledu na
vysi jeho podilu a zékladnim kapitalu. Kli¢ové otazky, o nichz musi byt
rozhodnuto jednomysin€¢ se typicky tykaji prodeje ¢i koupé majetku
ptesahujiciho urcitou hodnotu, fize spolecnosti, zmény zdkladniho kapitalu,
uvérového financovani, zmény piedmétu podnikdni spolecnosti, zruseni
spolec¢nosti, stazeni ¢i uvedeni akcii k obchodovani na regulovaném trhu apod.
Predkupni pravo, ¢i pravo drag-along &i tag-along®.

Ustanoveni na ochranu menSinovych akcionail, kterd stanovi vyS$si ochranu
mensinovych akcionafim, nez jaka vyplyva ze stanov ¢i zdkona.

Akcionéiské dohody hraji dilezitou roli ochrany mensinového, ale i vétSinového

akcionaie. Minoritni akcionaf si mize vyminit, ze dulezité zmény ve spolecnosti nebude

mozné provést bez jeho souhlasu (naptiklad pozadavkem urcitého kvéra pro pfijeti

takovych zmén nebo dohodou o vykonu hlasovacich prav). Vétsinovy akciondi si

naopak smlouvou muze zajistit moznost mensinového akcionat vytésnit za mnohem

méng¢ piisnéjSich podminek, nez jaké stanovi zékon.

Akcionafské smlouvy jsou vyuzivany i v ¢eském pravnim prostfedi. Pii jejich

koncipovani je vSak nutné dbat omezeni vyplyvajicitho z §186d ObchZ pro dohody o

vykonu hlasovacich prav. §186d odst. 1 stanovi:

Neplatné jsou dohody, kterymi se akcionar zavazuje:

'® Shareholders” Agreement, Key Provisions Explained. Dostupny z http://www.wilson-
nesbitt.com/services/business%7Ccommercial/shareholders agreement
1 O pravu drag-along/tag-along bude pojednano niZe v kapitole 4.2.6.

18



a) dodrzovat pri hlasovani pokyny spolecnosti nebo nékterého z jejich organii o

tom, jak ma hlasovat, nebo

b) ze bude hlasovat pro navrhy predkladané organy spolecnosti, nebo

¢) ze jako protiplneni za vyhody poskytnuté spolecnosti uplatni hlasovaci pravo

urcitym zpiisobem nebo Ze nebude hlasovat.

Dohody o vykonu hlasovacich prav jsou dohody, ve kterych se osoba opravnéna
vykonat hlasovaci pravo spojené s podilem na obchodni spolecnosti zavazuje, Ze toto
hlasovaci pravo vykona stanovenym zplsobem (aktivni dohoda), anebo Ze hlasovaci
pravo nevykona (pasivni dohoda)®. Z vyse uvedeného vykladu o obsahu akcionafskych
smluv je patrné, ze mohou obsahovat 1 ujednani o zptasobu vykonu hlasovacich prav
akcionafe. Pfi navrhovani akcionaiské smlouvy dle ceského prava je tedy potieba
postupovat opatrné, aby smlouva nebyla stizena neplatnosti dle §186d ObchZ. Vykon
hlasovaciho prava dle takové smlouvy by sice nebyl neplatny, ale hlasovani na zakladé
takovych dohod by nebylo mozné vynutit, a pokud by akcionai hlasoval v rozporu s
takovou dohodou, nebylo by mozné jej za to postihovat*'. Dohodou podle §186d odst. 1
ObchZ bude nejen dohoda, Ze akcionat bude hlasovat urcitym zptsobem, ale ziejme i
dohoda, ze se zdrzi hlasovani.

Co se tyce jinych dohod o vykonu hlasovacich prav, nez které jsou uvedeny v
§186d ObchZ mohou byt s pfihlédnutim ke konkrétnim okolnostem uzavieny platné. I
k takovym dohoddm se vSak Ceskd pravni teorie vyjadiuje s notnou davkou opatrnosti.
V této souvislosti je nutno predev§im zvazovat vztah ustanoveni § 574 odst. 2 ObcZ,
podle kterého je neplatnd dohoda, kterou se nékdo vzdava svych prav, ktera mohou
teprve v budoucnu vzniknout. Argumentaci a contrario 1ze dovodit, Ze ustanoveni §186d
ObchZ je ve vztahu k ustanoveni § 574 odst. 2 ObcZ ustanovenim specidlnim, a ze tedy
jiné nez v tomto paragrafu uvedené dohody o vykonu hlasovacich prav jsou platné a
vynutitelné. Takovy zavér je nepochybné logicky?.

V této souvislosti Ceskd pravni teorie formuluje feSeni uvedené¢ho problému
spocivajici v tom, Ze dohody zakladajici povinnost hlasovat zptisobem uvedenym v §
186d odst. 1 jsou neplatné vzdy, jiné dohody ¢i ustanoveni stanov omezujici svobodu

hlasovani akcionafe pouze tehdy, pokud se nepti¢i dobrym mraviim ¢i zdsaddm

2 HENDRYCH, D. Pravnicky slovnik. 3. vydani, Praha: C.H. Beck, 2009.

2 STENGLOVA, I, PLIVA, S., TOMSA, M. a kol. Obchodni zdkonik

2Dé&di¢, J. v Komentafi k obchodnimu zakoniku. Praha : Prospektrum, 1997 citovano v STENGLOVA, I,
PLIVA, S., TOMSA, M. a kol. Obchodni zdkonik
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poctivého obchodniho styku anebo zdsadam, kterymi se fidi obchodni zakonik.
Vzhledem k formulaci pravni upravy dohod o vykonu hlasovacich prav je velmi

obtizné zaujmout k vykladu tohoto paragrafu jednoznacné stanovisko. Stejné jako v

nékterych dalSich ptipadech nezbude nez se omezit na konstatovani, Ze konecnou

odpovéd’ na sporné vykladové problémy miize dat az judikatura.

2. Zakaz zneuZiti postaveni akcionare v ¢eském pravu

2.1 Zakladni principy

Ceské pravo problematiku zdkazu zneuziti prav akcionafe upravuje
v jednotlivych ustanovenich obchodniho zakoniku a vykladem obecnych a odvétvovych
pravnich principi. Obecny pravni rdmec Ceské Upravy zdkazu zneuziti vétSinového ¢i

mensinového postaveni akcionafe je tvofen zejména nésledujicimi pravnimi principy:
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- Zésada souladnosti s dobrymi mravy,
- Zasady poctivého obchodniho styku;
- Princip rovnosti;

- Povinnost loajality;

- Zékaz zneuziti prava.

Pro posouzeni otazky, zda akcionatr vykonava sva prava dovolenym zpiisobem,
¢1 zda jejich vykon ptesahuje meze zakonnosti, je nutné jednotlivd zdkonna ustanoveni
vymezujici postaveni akcionafe ve spolecnosti interpretovat ve svétle obecnych
pravnich principti. Interpretace prav a povinnosti akcionafe neni moznd pouze na
zékladé mnohdy kasuistickych ustanoveni zakona. Ta totiz i pii sebevét$si snaze
nemohou postihnout mnohost situaci, které mohou nastat v obchodnich vztazich.

Pravni principy jsou viud¢i zasady, na kterych stoji pravni systém jako celek 1
jednotliva pravni odvétvi*. Oproti pravnim norméam se vyznacuji vy$§i mirou obecnosti.
Jsou to obecné regulativni ideje, v jejichz ramci je nutné platné pravo vykladat a
aplikovat. N¢které jsou obecné platné pro cely pravni fad, nekteré jsou specifické pro
jednotliva pravni odvétvi. Jsou aplikovany pfi feSeni obtiznych piipadl vyssimi soudy,
kdy je potieba posoudit relevanci mezi konkrétni pravni upravou a jejimi principidlnimi
vychodisky. Tento aspekt je vyrazny zejména v anglickém pravnim fadu pii tvorbé
soudnich rozhodnuti precedentni povahy. V anglické pravni kultufe jsou pravni principy
Casto vytvareny praveé soudnim rozhodovanim.

Akciové pravo operuje s vlastnimi odvétvovymi principy, které je potteba uzivat
jako interpretacni nastroj pii zkoumani vztahi mezi akcionaii a spolec¢nosti i akcionafi
navzajem. Cesky obchodni zakonik v § 1 odst. 2 ObchZ vyslovn& uvadi, e pramenem
obchodniho prava mohou byt i zasady, na kterych zédkon spociva.

Pravni principy jsou zdsady imanentni pravnimu védomi. Jejich typickym
znakem je, ze jsou to pravidla viceméné spolec¢na pravu rtiznych zemi jedné pravni
kultury. JelikoZz ceské a anglické akciové pravo ndleZeji ke dvéma riznym pravnim
kulturdm, vyznacuji se rozdilnym tfidénim pravnich zéasad, které se zde uplatiuji.
Rozdilnég jsou pojaty nejen obecné zasady akciového prava, ale i celd systematika pravni
teorie zabyvajici se vykonem akcionafskych prav a jeho limity. I kdyz postaveni

Ceského a anglického akcionafe je co do rozsahu a obsahu prav a povinnosti viceméné

2 GERLOCH, A. Teorie prava. 2. rozsitené vydani. Praha: Ale§ Cengk, 2001. ISBN 80-86473-04-X, str.
28
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podobné (i diky vySe zminéné evropské harmonizaci), ¢eska a anglicka pravni teorie se
1181 v koncepcnim pojeti této oblasti.

otazky postaveni akcionaie ve spoleCnosti se soustiedi i na praktické otdzky pfi feSeni
konkrétnich ptipadd. Anglické pravo s vyznacuje velkou propojenosti doktriny s
precedenty. Kvuli praktictéjSimu a kasuistickému charakteru anglické upravy se
principy akciového prava vyznacuji vyS$s$i mirou konkrétnosti. Zatimco cesky soudce
interpretuje zdkon s pomoci vysoce obecnych pravnich principti, anglické soudy maji k
dispozici uceleny soubor zédsad, vytvofeny precedenty, které se na prava akcionait
uplati. Anglické pravo vénuje velky prostor soudni ochrané¢ prav spolecnika, tedy
praktickym disledkim poruseni prav akciondfe. Diraz je kladen na vymezeni

podminek pro poskytnuti ochrany soudem a nalezeni vhodného prostiedku napravy.

2.2 Zisada souladnosti s dobrymi mravy a zdsady poctivého obchodniho
styku

V obchodnim pravu plati obecné zékladni zédsada soukromého prava souladnosti
jednani s dobrymi mravy, kterd vychazi z §3 odst.1 a §39 zakona ¢. 40/1964 obCanského
zékoniku (dale jen obCansky zakonik ¢i Ob¢Z). Vykon prav a povinnosti nesmi bez
pravniho diivodu zasahovat do prav a opravnénych zajmu jinych a nesmi byt v rozporu
s dobrymi mravy. Pravni tikon, ktery se pfi¢i dobrym mraviim je neplatny. Dobré mravy
jsou pravné vyznamnou hodnotou poméiujici pravni normy a jejich realizaci s mravnim
smyslem pravni upravy. Dobré mravy jsou souhrnem etickych obecné zachovavanych a
uznavanych zasad*. Posouzeni konkrétniho obsahu pojmu dobré mravy by viak mélo
nalezet soudci aplikujicimu pravo®.

Specidlni zasadou obchodnich vztahti, ktera se uplatiiuje spolu se zasadou
dobrych mravli, je zdsada souladu obchodnépravnich jednani s pravidly poctivého
obchodniho styku (§265 ObchZ). Oproti obecné zdsadé¢ dobrych mravl stanovi tato
zasada vyssi standard pro obchodnépravni vztahy — podnikatel musi jednat s odbornou
péci, tedy profesionalné®. Jednani rozporné se zdsadami potivého obchodniho styku

nepoziva pravni ochrany, neni vSak neplatné. Ustanoveni §265 ObchZ je sice soucasti

2#US usn., sv. X, &.14 zr. 1998

> HENDRYCH, D. Pravnicky slovnik. 3. vydani, Praha: C.H. Beck, 2009.

2 BEJCEK, J., ELIAS, K. RABAN, P. a kol. Kurs obchodniho prava: Obchodni zavazky. 4. vydanti,
Praha: C.H. Beck, 2007, str. 19
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¢asti treti, ktera upravuje obchodni zavazkové vztahy, nikoliv obchodni spole¢nosti, dle
§261 odst. 3 pism a) ObchZ se vSak Casti treti fidi 1 zdvazkové vztahy mezi spolecnikem
a spolecnosti, jakoz 1 mezi spole¢niky navzdjem, jde-li o vztahy tykajici se ucasti na
spole¢nosti®’.

Anglické pravo namisto principu souladnosti s dobrymi mravy v podobném
vyznamu uziva zasadu dobré viry (,good faith*), poctivého obchodovani (,fair

dealing ) &i rozumnosti (,,reasonableness )™,

2.3 Princip rovnosti

Ceska pravni teorie, uvadi jako jednu z hlavnich zasad ovladajicich postaveni
spole¢nika ve spolecnosti princip rovnosti. Jelikoz se rozsah prav jednotlivych
akcionaii odviji od poctu akcii, které akcionar vlastni, je tieba hovofit spiSe o rovnosti
akcii®. V obecné roviné pro veskeré obanskopravni vztahy je tato zasada vyjadfena v
§2 odst. 2 Ob¢Z, ktery stanovi, ze v obCanskopravnich vztazich maji Gcastnici rovné
postaveni. Jedna se o vyjadieni obecného principu zakazu diskriminace. Tento princip je
vyjadien i v §155, odst. 7 obchodniho zdkoniku, ktery stanovi, Zze s akciemi téhoz
druhu musi byt spojena stejna prava, kterd vyplyvaji ze zdkona a stanov spole¢nosti.
Akciova spolecnost musi zachdzet za stejnych podminek se vSemi akcionafi stejné.

Zakon také zakazuje dal$i ¢lenéni v rdmci jednoho druhu akcii. Jde o to, ze s
akcionafi musi byt zachazeno stejné, jsou-li dany stejné podminky™. Ty nejsou vzdy pro
vSechny akcionafe naprosto stejné, ale odviji se od takovych skutecnosti jako je pocet,
druh ¢i forma akcii. Od téchto skutecnosti se bude odvijet naptiklad podil na zisku ¢i
likvidaénim zlstatku. Rovnost hlasti se promita v zdsad¢ vétSinového rozhodovani na
valné hromadé, na které je postavena akcionaiska demokracie®'.

Anglicky Companies Act nema obdobné ustanoveni jako obchodni zékonik,
nicméné¢ neni pochyb, Ze 1 v anglickém plati zdsada rovnosti a zdkaz diskriminace jak
obecné pravni principy. Stanovy mohou stanovit, Ze spolecnost mize mit rizné tfidy

akcionart (class of members). Prava spojend se vSemi akciemi jedné tiidy jsou

Y BEJCEK, J., ELIAS, K. RABAN, P. a kol. Kurs obchodniho prava: Obchodni zavazky. 4. vydanti,
Praha: C.H. Beck, 2007, str. 117

2 HENDRYCH, D. Pravnicky slovnik. 3. vydani, Praha: C.H. Beck, 2009. 1

2 CERNA, S. Obchodni pravo 3: Akciova spole&nost. Praha: Aspi, 2006, str. 159

30 Tamtéz, str. 159

3'ELIAS, K., DVORAK, T. Obchodni zakonik. Praktické poznamkové vydani s vybérem judikatury od r.
1900. 5. vydani, Praha: Linde, 2006.
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stanovena ve stanovach nebo smlouvé o upisu akcii. Se vSemi ¢leny jedné tridy
akcionait musi byt zachazeno stejné™.

K diskriminaci ve spolecnosti nejCastéji dochazi mezi vétSinovym
a mensSinovym akcionaifem. VétSinovy akcionar mize vyuzit svého vlivu ve spole¢nosti
k nedovolenému ovliviiovani piedstavenstva, ziskavani informaci mimo valnou
hromadu ¢i uzurpovani podnikatelskych ptilezitosti spole¢nosti. VétSinovy akcionat ma
z titulu svého postaveni moznost ziskat nedovolené vyhody, oznaCované jako privatni
pozitky z kontroly®”. Dale miZe vétSinovy akcionai svého vlivu vyuzivat ke zméné
stanov, kterd menSinového akcionafe zamérné poskozuje a je proto diskriminacni.
VétsSinovy akcionaf, ktery takto sviij vliv vykonavd muize byt za takové jednani
odpovédny jako tzv. shadow director, osoba ktera podstatnym zpisobem ovliviiuje
chovani spole¢nosti (§66, odst. 6 obchodniho zakoniku a ¢l. 251(1) Companies Act).
V mnoha pripadech se bude jednat o nerovné zachédzeni s akcionafi ze strany
spolecnosti, které je ale zplisobené zneuzivajicim vykonem prava vétSinového

akcionare.

2.4 Povinnost loajality

Pravni véda se zabyva principem loajality pfedevS$im v souvislosti s povinnostmi
¢lenti statutarnich organti vici spolecnosti. Praveé a jedin€é v tomto kontextu o tomto
institutu  hovofime v anglickém pravu. Dle kontinentdlnépravni doktriny je vSak
povinnost loajality dulezitym vychodiskem i1 pro posuzovani vztahu akcionafe ke
spole¢nosti a ostatnim akcionafim.

Princip loajality je rozpracovan zejména v némeckém akciovém pravu, které
bylo v mnoha ptipadech vzorem pro ¢eskou upravu. Koncept vychazi z obecného
principu némeckého smluvniho prava, podle kterého je ucastnik smluvniho vztahu
povinen pii plnéni svych povinnosti postupovat zodpovédné a poctivé s ohledem na
druhou smluvni stranu a ve shodé s obchodnimi zvyklostmi. Prof. Cerna uvadi, Ze
povinnost loajality ukladd akcionaii usilovat o naplnéni cile a ucelu spole¢nosti,

zachovavat jeji stanovy a respektovat jeji opravnéné zajmy**. Souhrnné vzato akcionaf

32 FRENCH, D., MAYSON, S., RYAN, C. Company Law. 25th Edition, New York: Oxford University
Press, 2008. ISBN 978-0-19-954705-0, str. 157

3 RICHTER, T. Kuponova privatizace a jeji vlivy na spravu a financovani &eskych akciovych
spole¢nosti. Praha: Karolinum, 2005. ISBN 80-246-1012-4, str. 39

3* CERNA, S. Obchodni pravo 3: Akciova spolecnost. Praha: Aspi, 2006, str. 185
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je povinen vykonavat sva prava zpusobem, ktery bere pfiméfené ohledy na zdjmy
spole¢nosti a ostatnich akcionait™.

V uzsim smyslu chépe povinnost loajality prof. Elias, kdyz tikd, Ze zésada
loajality se tyka pouze vztahu spolecnika ke spolecnosti, nikoli k ostatnim spolecnikiim.
Jednotlivi spolecnici mohou sledovat svou ucasti ve spolecnosti riznorodé zajmy, které
se navzajem rozchazeji*.

Povinnost loajality je tfeba chapat jako obecny zaklad, na n&jz lze ptevést
vétsSinu povinnosti akcionafe. Na druhou stranu i1 spolecnost ma vSak povinnost
zachovavat prava akcionare, respektovat jeho zajmy a neznevyhodiovat jej.

Princip loajality ma dle prof. Cerné”’ t¥i zakladni funkce. Jeho interpreta¢ni
funkce spociva v tom, ze je obecnym vykladovym pravidlem, na jehoz zaklad¢ je
potfeba vykladat jednotlivé povinnosti akcionafe. Za druhé, mé regulacni funkci,
protoze jej mize byt podpirné uzito jako obecného pravidla v ptipadech, kdy chybi
detailni pravni uprava. Konecné¢ miize mit i derogacni vyznam, ktery se uplatni v
ptipadé¢, kdy by striktni aplikace pravni normy vedla k nespravedlivému vysledku. V
takovém piipad€é pak uplatnéni povinnosti loajality vede k vylouceni aplikace této
normy. Pozadavek loajality funguje jako obecny ramec vykonu akcionaiskych prav.

Obsah povinnosti loajality se zobeciiuje tak, ze loajalni spole¢nik podporuje ucel
spole¢nosti, neSkodi spolecnosti, v krajnich pfipadech uptednostituje zajem spolec¢nosti
pfed zdjmem vlastnim, participuje na nezbytnych zménach apod. Ptipady poruSeni
povinnosti loajality se mohou kryt se zneuzitim vétSiny ¢i menSiny hlasi dle §56a
ObchZ.

Je potfeba zdlraznit, Ze mira loajality se odviji od intenzity vztahu mezi
spole¢niky. Zavisi na formé& spolecnosti, poctu spolecnikd, jejich vzajemnych vazbach
apod. Vys$si irovné povinnost loajality dosahuje v osobnich spolecnostech, nizsi urovné
pak v kapitalovych spole¢nostech s rozptylenou akcionaiskou strukturou®. V piipadé
akciové spolecnosti vystupuje zpravidla vystupuje akcionatr pouze jako investor, ktery
nema v umyslu ovliviiovat fungovani spolecnosti a ktery ostatni akcionafe ani nezna. V

takovém ptipad¢ je uroven povinné loajality nepochybné nizsi, i pfesto vSak akcionari

3 DEDIC, J., STENGLOVA, 1., CECH, P.,, KRIZ, R. Akciové spolecnosti. 6. ptepracované vydani, Praha:
C.H. Beck, 2007, str. 265

% Viz. poznamka 16

7 CERNA, S. Obchodni pravo 3: Akciova spole¢nost. Praha: Aspi, 2006, str. 186

3% CECH, P. K (nepsanym) povinnostem spole¢nika spole¢nosti s ru¢enim omezenym aneb potvrzeni
existence povinnosti loajality spolecnika v ¢eském pravu. Jurisprudence, 2003, €. 3, s. 67
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jistou minimalni povinnost loajality maji.

Naskyta se také uvaha o tom, zda povinnost loajality vice postihuje majoritniho
akcionare, ktery méa z povahy svého postaveni vétsi prostor k ovlivilovani a piipadné i
poskozovani spolecnosti. I kdyZz v praxi se cCastéji objevuji pifipady poskozovani
minoritnich akcionaii vétSinovym akciondfem, nebylo by jisté spravné povinnosti
loajality takto z(zit. Maji ji samoziejmée 1 minoritni akcionafi, v jejichz ptipadé se pak
projevuje zejména zdkazem zneuZziti tzv. bloka¢ni menSiny ¢i Sikan6zniho vykonu

prava.

2.4.1 Pravni zédklady povinnosti loajality v ¢eském pravu
Obchodni zakonik povinnost loajality vyslovné neformuluje, jeji existenci je

vSak dle pravni teorie mozné dovodit ze zasad, na kterych stoji pravni uprava
obchodnich spole¢nosti a smluvni pravo obecn&®. Povinnost loajality v ¢eském pravu
byla také potvrzena soudni judikaturou. Nejvyssi soud ve svém rozsudku 29 Odo
1007/2005 argumentoval, ze ,,povinnosti spolec¢nika (ve smyslu §149 ObchZ) nemuseji
vyplyvat pouze ze zakona, spolecenské smlouvy ¢i jinych listin, ale téz ze zasad, na
kterych je postaven obchodni zdkonik, z jinych nez pisemnych zdvazki pievzatych
spolecnikem vUc€i spole¢nosti, popiipad¢ z jinych pravnich skutecnosti. ZvySovani
zisku, snizovani ztrat a mozZnost rozvoje podnikani je cilem nejenom spolecnosti, ale i
jejich spolecniki. V této kauze spolecnice misto aby pfispivala k rozvoji spole¢nosti
nebo asponl umoznila jeji Cinnost, soustavné komplikovala a pozdéji znemoznila
podnikani spolecnosti a tim 1 dosazeni jejiho zakladniho cile.

Vyznam rozsudku spociva ve vyjasnéni otdzky moZznych zdroji povinnosti
spole¢nika (akcionare) ve spolecnosti. Jejich zdrojem mohou byt i zasady, na kterych
stoji obchodni zakonik, respektive celé civilni pravo, a to zejména smluvni. Byt' soud
vyslovné povinnost loajality nezminil, toto rozhodnuti se na ni vztahuje a nepfimo
potvrzuje jeji existenci v ¢eském pravnim fadu.

Obsahem povinnosti loajality je jednat pii vykonu prav spole¢nika zpiisobem,
ktery bere pfimétené ohledy na zajmy spolecnosti i ostatnich akcionatt. Jelikoz je
spolecnost svou podstatou smlouvou, zdklady povinnosti loajality je tfeba hledat v

obecnych principech smluvniho prava. Z nich je v tomto pifipadé klic¢ova zasady dobré

¥ DEDIC, J., STENGLOVA, 1., CECH, P, KRiZ, R. Akciové spoleénosti. 6. pfepracované vydani, Praha:
C.H. Beck, 2007, str. 365
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viry. Podstatou tohoto principu je, ze strany maji povinnost pocinat si pii realizaci
smluvniho vztahu tak, aby byl naplnén ucel a cil vztahu a pfitom aby byla Setfena prava
a opravnéné zajmy druhé strany. Strany se museji chovat ke smlouvé loajalné a pfitom
brat ohledy na zajmy smluvnich partneri* — tedy ostatnich akcionaf.

Vyse uvedeny judikat se sice zabyva povinnost loajality spolecnika ve
spolecnosti s ru¢enim omezenym, tento zaveér je vSak mozné aplikovat analogicky i na
akciové spolecnosti. Smlouva je zdkladem kazdé obchodni spolecnosti. V ptipadé
akcionafe akciové spolecnosti je ovSem nutné piihlédnout k vySe zminéné absenci
osobnich vazeb mezi spolecniky akciové spolecnosti. Jak jiz bylo uvedeno vyse, velka
akciova spolecnost témeét ztraci sviij smluvni charakter a tim nutné klesa i intenzita
povinnosti loajality, i zde vSak maji akcionafi minimalné¢ povinnost spolecnost
nepoSkozovat a nevykondvat svd prava zneuzivajicim zpisobem®. V povinnosti
loajality je tak obsaZen zaroven institut zdkazu zneuziti prava, o kterém je pojednano

nize.

2.4.2 Nejasnosti argumentace NejvysSiho soudu
Dals$im dulezitym krokem pii vykladu povinnosti loajality ¢eskou judikaturou je

rozhodnuti Nejvyssiho soudu sp. zn. 29 Odo 387/2006, ve kterém soud existenci
povinnosti loajality znovu potvrdil. Aplikace principu loajality na skutkové okolnosti
ptipadu je ovSem piinejmensim problematickd. V této kauze zalovany, jediny spole¢nik
spolecnosti (s.r.0.), prevedl sviij obchodni podil na 'bilého kon¢' s cilem zbavit se svého
podilu ve spolecnosti pied upadkem. Nejvyssi soud jako hlavni problém fesil otazku,
zda vétitel mél Zalobni legitimaci na urceni neplatnosti smlouvy o pfevodu obchodniho
podilu na nediivéryhodnou osobu. V zavéru odiivodnéni ale mimochodem dovodil, ze
,Za pouziti principu loajality (...) lze nepochybné dovodit, Ze jednou z povinnosti
spolecnika pri prevodu obchodniho podilu je, aby prevodem obchodniho podilu
neumerné a neoduvodnené neohrozil dalsi ¢innost a existenci spolecnosti, resp. aby
pravo prevést obchodni podil nezneuzil k obejiti povinnosti, jez by mu jinak plynuly z
pripadné likvidace ¢i prohldseni konkursu na majetek spolecnosti.

Z argumentace soudu ziejmé plyne nasledujici. V ramci své povinnosti loajality

spolecnik nesmi pfevodem podilu ohrozit existenci spole¢nosti tim, Zze by své pravo

“ CECH, P. K (nepsanym) povinnostem spole&nika spole¢nosti s ru¢enim omezenym aneb potvrzeni
existence povinnosti loajality spole¢nika v ¢eském pravu. Jurisprudence, 2003, €. 3, s. 67
41 Ly

Tamtéz.
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prevést sviij podil zneuzil k obejiti svych povinnosti pti ptipadné likvidaci.

Bylo by snad také mozné tento vyrok vykladat i jako dvé rozdilné povinnosti
spole¢nika: (1) povinnost neohrozit existenci spolecnosti zneuzivajicim vykonem
vlastnického prava (pfevedenim podilu na nevhodnou osobu) a (2) povinnost nepfevést
podil zplisobem, ktery vede k obchazeni zakona (poskozeni spole¢nosti tim, Zze se
spolecnik vyhne povinnostem pfi likvidaci). Takovy vyklad se vSak zda byt pftilis
rozsifujici, protoze zobecnéni povinnosti spole¢nika vici spolecnosti v ptipadé (1) by
znamenalo pfiliSné omezeni autonomie jeho vile nakladat se svym podilem. To je
patrné o to vice, protoze se jednalo o jediného spolecnika, nikoliv zneuziti prava vétSiny
ohrozujici prava mensinovych akcionaiti. Pokud bychom ,,zvedli korporatni zavoj*
spole¢nosti, nasli bychom pouze a jen jediné¢ho spolecnika, ktery je de facto totozny se
spolec¢nosti. Znamena to, Ze spole¢nik by musel byt loajalni sdm k sobé? Domnivame
se, ze se Nejvyssi soud mél na mysli pravé a jen povinnost nepifevést podil na
nevhodnou osobu pii hrozicim tpadku spole¢nosti, kdyZ se tim zaroven zamérné vyhnul
svym povinnostem pii likvidaci, nikoliv obecnou povinnost nepievést podil na
nevhodnou osobu.

Pouziti povinnosti loajality v tomto kontextu je sporné. Hlavni otazkou, kterou
soud fesil byla zalobni legitimace véfitele a v pfevazné Casti odiivodnéni se zabyval
pravé postavenim véfitele a moznosti uspokojeni jeho pohledavky za spolecnosti. Proto
by bylo mozné dospét spise k zavéru, ze objektem povinnosti loajality v tomto ptipadé
je podle NS spise véfitel nez spole¢nost sama. Tomu nasvéd¢uje 1 formulace argumentu
NS, Ze spole¢nik nesmi obchéazet své povinnosti pifi likvidaci, ktery jasné¢ smeétuje k
ochrang véfitell spolecnosti. Myslel tim tedy soud, ze povinnost loajality spole¢nika
existuje 1 vaci véfitelim spolecnosti?

Takovy ndzor by znamenal zbyteCnou extenzi principu loajality do oblasti
insolven¢niho prava. Doslo sice ke zneuzivajicimu vykonu préva, ktery je vSak nikoliv
porusenim loajality, ale poruSenim insolvencnich pravidel. JelikoZ dostate¢né
prostiedky ochrany véftitelli najdeme v insolvencénim pravu, je zbyte¢né se uchylovat k

zéasadg loajality*.

2.4.3 Princip loajality vs. vykon vlastnického prava

“ HAVEL, B. Rozsudek NS CR ze dne 26.6.2007, sp.zn. 29 Odo 387/2006. Pravni rozhledy, 2008, ¢. 19,
str. 12 a dalsi komentaf k tomuto rozhodnuti na webové strance http://www.leblog.cz/?q=node/103).
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V souvislosti s hledanim limitd vykonu prav akcionafe povazujeme za
zajimavou vyse zminénou uvahu, zda by bylo mozné princip loajality interpretovat tak
Siroce, ze by se obecné uplatnil na pfevedeni podilu na nevhodnou osobu ohrozujici
existenci spoleCnosti. Lze si predstavit jiné skutkové okolnosti, kdy by se jednalo o
spolecnost s vice akcionafi. Podle takového vykladu by povinnost loajality vici
spolecnosti stala v pfimém rozporu s vlastnickym pravem spole¢nika a podstatné by
omezovala vykon jeho akcionafskych prav.

Radikalni nazor zastava JUDr. Pihera, ktery tvrdi, ze akcionéii nejsou viibec ve
smluvnim vztahu a vykon akcionatfskych prav ma jen povahu vykonu vlastnického
prava. Na akciondie lze klast pouze takové pozadavky, kterymi by bylo mozné omezit
vykon vlastnického prava®*. Z toho vyplyva, Ze povinnost loajality na akcionafe viibec
aplikovat nelze. Domnivame se, Ze tento nazor, navic dosti stroze podloZeny
koherentimi pravnimi argumenty, neni spravny. Je sice pravda, ze akcionaf je vlastnik
akcie, ktery vykondva vlastnicka prava s akcii spojena, tim vSak vycet jeho prav
a povinnosti ve spolecnosti nekonci. Nelze jen tak pominout smluvni zéklad jeho ucasti
ve spolecnosti.

Pii uplatnéni principu loajality na vykon prav akcionafe by mohlo dojit
k nepfiméfenému zasahu do sféry jeho autonomnich vlastnickych prav. Soud v dané
situaci musi rozhodovat s piihlédnutim ke konkrétnim okolnostem (napi. zadmérné

poskozeni spolecnosti €i jinych akcionafil) a fidit se zadsadami proporcionality.

2.4.4 Shrnuti

Vykon prava akciondfe v rozporu s povinnosti loajality mlze  zalozit
odpovédnost akcionafe k nahradé Skody spoleCnosti ¢i ostatnim akciondiim dle
obecného ustanoveni §373 ObchZ. V této souvislosti je vSak nutné mit na paméti
1 moznost uziti §66 odst.6, ktery miize zalozit odpovédnost spolecnika jako tzv. shadow
director ¢i faktického vedouciho. Pfi vykonu hlasovaciho prava v rozporu s povinnou
loajalitou by soud mohl urcit, ze se k t¢émto hlasim nebude pfihlizet, pfipadné¢ by mohlo
byt takové usneseni valné hromady napadeno pro neplatnost.

Na zavér je nutné zdlraznit, ze 1 kdyz rozsah povinnosti loajality akcionare vici

spoleCnosti je ve svétle vySe uvedeného judikdtu diskutabilni, tato nejistota nijak

# PIHERA, V., K obecnym limitim akcionafskych prav. Pravni rozhledy, 2007, ¢. 10, s. 361
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nezpochybiiuje skutecnost, ze Nejvyssi soud povinnost loajality uznal jako jednu ze
zésad, na které spociva obchodni zakonik. Jelikoz je povinnost loajality spolecnika pro
¢eské pravo novinkou, bude nutné pockat na dalsi vyvoj judikatury, abychom nalezli
odpovédi na vSechny otdzky o jejim rozsahu. I domaci odborna literatura, ktera se touto
problematikou zabyva, je pomérné recentni a navic do znané miry stavi na
zahrani¢nich pravnich Upravach, zejména na némeckém akciovém pravu. Bylo by
mozné polemizovat o tom, do jaké miry je tento institut v ¢eském pravu upevnén.
Takova analyza by vSak vystacila by na samostatnou préci. Pro nase ucely se spokojme
s tim, ze existence povinné loajality byla potvrzena judikaturou i casti odborné
veifejnosti a byt’ je tato doktrina ve svém pocateCnim stadiu, je nutné ji povazovat za

soucast ¢eského akciového prava.

2.5 Zikaz zneuziti priva

Zakaz zneuzivajiciho vykonu prava lze podfadit pod zdsadu dobrych mravi a
povinnost loajality akciondfe. Institut zdkazu zneuziti prava je ale také samostatnym
pravnim principem, jehoz vyznam je klicovy pfi posuzovani limith prav akcionaie.
Zékaz zneuziti prava je standardni instrument evropského kontinentalniho prava.
Obecny zékaz zneuZiti subjektivniho prava je vyjadien v §3 odst. 1 Ob¢Z, ktery stanovi,
ze vykon prav a povinnosti vyplyvajicich z obcanskoprdvnich vztahi nesmi bez
pravniho divodu zasahovat do prav a opravnénych z4jmu jinych.

Pravni zékaz zneuziti prava vychazi z myslenky, ze kazdé subjektivni pravo ma
své hranice™. Vyrazem zneuziti priva oznaCujeme jednani contra legem, tedy
protipravni ¢in. ZneuZiti prava neni jeho vykonem, ale pouze vykonem zdanlivym. Jde
0 to, ze v jednom pftipadé¢ je subjektivni pradvo vymezeno pravnim fadem jako jednani
dovolené¢, pokud je ale vykonavano zneuzivajicim zptusobem, jde o jednani protipravni.
Neni tedy spravné hovoftit o zneuZzivajicim ,,vykonu prava“, ale spiSe o ,,zneuziti prava“.
Zneuzitim se pak mysli uziti prava ke Spatnému tcelu.

Zakon musi zneuziti prava vyslovn¢ zakazat, jinak by se uplatnila ustavni
zésada, ze kazdy muze Cinit, co neni zakonem zakézano (¢l. 2 odst. 3 Listiny). Zékaz
zneuziti musi byt vyslovné formulovan v zdkoné. Takové ustanoveni pak pusobi jako
lex specialis k obecnému pravidlu, ze jedndni, které neni zdkonem zakazané, je

dovolené.

# ELIAS, K. Sirsi kontext §56a Obch.z. a poznamky k nému.
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Své pravo zneuziva ten, kdo jeho uplatiovanim sleduje jiny ucel, nez pro ktery
bylo konstituovano, a to tak, ze bez rozumného divodu nepiimérené rusi prava nebo
opravnéné z4jmy jiného tim, Ze mu pusobi Skodu nebo jej jinak obtézuje. Ke zneuziti je
uz z podstaty tohoto institutu nutny umysl.

Jde-1i o zneuzivajici pravni ukon, stiha jej neplatnost (§39 a 41 Ob¢Z a je-li
zpusobena Skoda, vznika povinnost ji nahradit (§424 ObcZ).

Zvlastnim ptipadem zneuziti prava je Sikana. Jako Sikan6zni vykon prava
oznacujeme situaci, kdy se urcitd osoba dovolava prosazeni svého prava jen s tim
Umyslem a za tim ucelem, aby jinému zpusobila $kodu®’. Piipad, kdy nékdo pod
zéminkou uplatnéni svého vlastniho opravnéni sleduje poSkozeni jiného se ocita v kolizi
s dobrymi mravy. V kontextu akciové spolecnosti se Casto setkame s Sikandznim
vykonem prav menSinovych akcionafi, jehoz jedinym cilem je ztrpCit Zivot
vétsinovému akcionafi. Vykon prav, kterym neni zptisobena skoda, ale ktery je nicméné

Sikandzni, nepoziva pravni ochrany™.

Ustanoveni §56a obchodniho zakoniku

Obecny zékaz zneuziti postaveni spole¢nika obchodni spole¢nosti je upraven v §
56a (spolu §265 ObchZ a subsidiarné §3 odst. 1 a § 424 ObcZ). §56a stanovi: (1)
Zneuziti vétsiny stejné jako mensiny hlasu ve spolecnosti je zakdzano. (2) Jakékoli
Jjednani, jehoz cilem je nékterého ze spolecnikii zneuzivajicim zpiisobem znevyhodnit, je
zakazano. Prvni odstavec zakazuje zneuziti hlasti v obchodni spolecnosti, a to jak
mensiny, tak vétSiny. Druhy odstavec zakazuje jakékoliv jedndni, jehoz cilem je
nékterého ze spolecnikll zneuzivajicim zpiisobem znevyhodnit.

Jde o zcela obecné ustanoveni dopadajici na pfipady, které bylo diive mozné
feit pouze s pouzitim zasad, na kterych spo¢iva obchodni zakonik*'.

Zékaz zneuziti v §56 odst. 1 znamend zneuziti prava hlasovat k Ujmeé
opravnénych zajmil jinych osob. MiiZe se jednat o vztahy mezi akcionéfi a spole¢nosti,
mezi akcionafi navzajem, ale i dalSich osob ve spole¢nosti. Postihuje ale i zneuziti hlast
&leny organid spoleénosti. Prof. Cerna k odst. 1 §56a uvadi Ze spiSe nez o zneuziti

vetsiny €1 menSiny hlasit by se mélo hovofit pouze o zneuziti hlasi. Je totiz mozné si

% SVESTKA, J. a kol., Ob&ansky zakonik. Komentaf. 2. vydani, Praha: C.H. Beck, 2009.
* viz. usneseni NS sp. zn. 29 Odo 71/2001 k vykladu §265 ObchZ
4T ELIAS, K. Sir§i kontext §56a Obch.z. a pozndmky k nému.
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ptredstavit i situaci, kdy dojde ke zneuziti rovnosti hlasti (napf. spolecnikem s 50%
podilem). S timto ndzorem nelze nez souhlasit.

Zakaz zneuziti prava dle §56a ObchZ je urcen na ochranu jak spolecnosti, tak vSech
jejich akciondiG. Neni pochyb o tom, ze zneuzivat Ize jak vétSinové, tak mensSinové
postaveni, ale 1 rovné postaveni.

Zatimco §56 odst. 1 postihuje jen piipady zneuziti prava akcionarem pfi
hlasovani, postihuje druhy odstavec jakékoli zneuzivajici jednani. Jde o pfipad, kdy
akcionat zneuZzije své postaveni spolec¢nika ve spolecnosti jakymkoli jednanim. Muze se
jednat naptiklad o zneuziti prava pozadovat na zasedani valné hromady vysvétleni,
prava piedkladat navrhy a vznaSet namitky, podavani neopodstatnénych navrhli na
prohlaSeni neplatnosti usneseni valné hromady apod. Tato prava nesouviseji s
hlasovacim pravem akcionafe. O specificky piipad zneuziti se jednd u prav
kvalifikované akciové menSiny (§181 a 182 ObchZ), naptiklad prava zadat svoldni
valné hromady, Zadat kontrolu pfedstavenstva apod.

Na rozdil od ustanoveni §56a odst. 1 se §56a odst. 2 netykd ochrany zajmil
spoleCnosti, ale pouze spolecnikli. Zakladni zadsadou prava obchodnich spolecnosti je
samostatna pravni subjektivita spole¢nosti. Jeji pravni osobnost je oddélena od pravnich
osobnosti akcionaiti. §56 odst. 2 nezakazuje Ciny, jejichz cilem je zneuzivajicim
zpusobem znevyhodnit spolecnost. Na ptipady, kdy akcionat zneuziva své postaveni k
tizi spole€nosti jinak, nez vykonem hlasovacich prav proto nelze §56a odst.2 aplikovat.
Vtom lze spatiovat nedostatek eské tupravy. Zalobni legitimaci na ochranu pied
zneuzivajicim chovanim zde maji pouze akcionaii, nikoliv spole¢nost. Prof. Elias
dovozuje, ze takovy ptipad by bylo nutné feSit subsidiarnim uplatnénim obecného
ustanoveni §3 odst.1 Ob¢Z, které v sobé obsahuje i zdkaz zneuziti prava spolu s § 265
ObchZ, které je obecnym ustanoveni platnym pro celé obchodni pravo. Zasady
poctivého obchodniho styku v sob& zahrnuji i zdkaz zneuZiti prava*.

§56a je tieba chapat jako obecné vykladové pravidlo, pfi jehoz wuziti v
jednotlivych ptipadech maji soudy velkou miru diskrece. ,,Jedna se o ustanoveni zcela
obecné a dopadajici na pripady, které bylo drive mozZné resit pouze s pouzitim zasad, na
kterych spociva obchodni zakonik, s tim, Ze aplikaci budou vzdy komplikovat problémy s

dokazovanim, zda doslo ke zneuZiti prava.“*” Jako obecny vykladovy princip, nastoupi

“® ELIAS, K. Sir$i kontext §56a Obch.z. a poznamky k nému
“ STENGLOVA, I, PLIVA, S., TOMSA, M. a kol. Obchodni zikonik — Komentaf. 12. vydani, Praha:
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zdkaz zneuziti prava zejména v piipadech, kdy chybi specialni uprava. Obchodni
zékonik sice obsahuje zadkaz zneuziti prdv na raznych mistech, ale piijiméani pfili§
partikularizované zdkonné upravy neni Zzadouci, protoze ji neni mozné efektivné
postihnout rozmanitost jednotlivych piipadt™. Funkci ustanoveni §56a je tedy

vykladem vyplnit mezery, kdyz chybi specidlni Gprava zneuziti postaveni akcionare.

3. Zakaz zneuziti postaveni akcionare v anglickém pravu

3.1 Pravni ramec upravy
Vzhledem k delSimu historickému vyvoji akciového prava v Anglii, je Gprava

zneuziti postaveni akcionafe mnohem propracovanéjsi nez v pravu Ceském. Anglické
pravo pii feSeni problematiky zneuziti akcionarskych prav také uziva obecnych zésad,
které jsou obdobou obecnych pravnich principii v ceském pravu. Vedle toho se uplatiiuji
1 odvétvové zasady, které jsou oproti ¢eské upravé mnohem detailngji rozpracované.
Podrobnost Upravy je dana i povahou anglické pravni kultury, ktera je vice nez na

zkoumani obecnych teoretickych zakladl zamétena na praktické otazky aplikace prava.

C.I:I. Becl;, 2009
% CERNA, S. Obchodni pravo 3: Akciova spoleénost. Praha: Aspi, 2006, str. 187.
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Toto praktické pojeti materie je podlozeno bohatou judikaturou, ktera je zavaznym
pramenem prava. Proto je také anglické pravo, oproti ¢eskému pravu, které se vénuje
zejména teoretické analyze pojmovych znaki, charakteristické svou kasuistikou. To
vSak neznamend, ze by zde chybéla obecnd pravidla, na kterych mohou soudy sva
rozhodnuti stavét.

Obecny teoreticky zdklad vytvoteny zdkonem, common law (ve smyslu souboru
case law) a prdvem equity tvoii dle naSeho nazoru solidni pravni rdmec pro posuzovani
limitd akcionaiskych prav. Diky obsahlé judikatute, ktera je mnohem rozsédhlejsi a,
troufneme si fict, 1 kvalitné€jsi nez v naSem pravnim fadu, maji akcionati lepsi podminky

J&A)

pro posouzeni zakonnosti jednani svého ¢i ostatnich akcionait.

3.1.1 Obecné pravni zasady
Dobra vira (Bona Fide)

Dobra vira je v anglickém pravu chapana jako dobry, cestny Umysl ¢i
pfesvédceni jednajiciho o existenci urcitého skutkového €i pravniho stavu véci nebo o
poctivosti ur¢itého jednani. Koncept dobré viry se uplatituje piedevsim v souvislosti s
rozhodovanim soudt podle equity.

Anglické pravo chape dobrou viru v SirSim smyslu nez pravo cCeské, které jeji
pravni relevanci uznavé piedevsim v kontextu specifickych institutd (pf. vydrzeni ¢i
vyplata dividendy akcionafi) a vyklada ji tak, ze v dobré vife neni ten, kdo védél
(rozpoznal), nebo se zifetelem k okolnostem piipadu védét mél, jaky je pravni stav.
Dobra vira v anglickém pravu obsahuje moralni hodnoceni urcitého jednani — jeho
poctivost a Cestnost. D4 se tedy povazovat za obdobu ¢eského institutu dobrych mravi a
zasad poctivého obchodniho styku.

Anglické pravo také znd zdkaz zneuziti prav, v kontextu akcionaiskych prav
vsak neni v zakon¢ vyslovné vyjadien. Zakaz zneuzivajiciho vykonu prav je proto nutné

vykladat v souvislosti s tim, zda akcionaf jedna v dobré vite.

Kritérium rozumného ¢lovéka

Kritérium rozumného Clovéka (reasonable person) je pravni fikce vytvoiena
common law, kterd piedstavuje objektivni standard, viici kterému je tfeba posuzovat
chovani jednotlivce. Nejcastéji byva standard rozumného ¢lovéka uzivan pro urceni,

zda dosSlo k poruSeni péce, kterou byla dotycnd osoba povinna vynalozit. Zatimco

34



specifické okolnosti kazdého piipadu vyzaduji rizné druhy jednani a stupné péce,
standard rozumného ¢lovéka sdm o sobé zlstavd nezménén. Kritérium rozumného
¢lovéka je vSak potfeba posuzovat vzhledem ke konkrétnim okolnostem piedmétného
jednani.

V kontextu vykonu akcionaiskych prav a jejich limiti anglické obchodni pravo
uziva kritérium ,,rozumného akcionare®, a to zejména v souvislosti s hodnocenim toho,
zda doslo k vykonu prav akcionafe nedovolenym zpisobem. Naptiklad pfi posuzovani
zmény stanov ucinéné vétSinovym rozhodnutim valné hromady se soud sice ptd, zda
byli vétSinovi akcionafi piesvédCeni o prospéSnosti takové zmény pro spolecnost
(subjektivni test), hned poté se ovSem ptd, zda i pies to, ze vétSinovi akcionafi byli
pfesvédCeni o prospéSnosti zmény, nebyla zména stanov tak iraciondlni nebo
zneuzivajici, Ze zadny rozumny akcionat by ji nemohl za prospé$nou povazovat.

Objektivni  kritérium rozumného akciondie je dulezité napiiklad 1 pfi
posuzovani, zda doslo k poruseni povinnosti pfedstavenstva pii poskytovani informaci
akcionafim (naptiklad v kontextu nabidky ptevzeti, nebo dodate¢ného schvaleni
poruseni povinnosti predstavenstva — tzv. ratifikace). V takovém ptipadé se anglické
pravo pta, zda informace, ktera akciondiim nebyla poskytnuta, by hrala vyznam pfi
rozhodovani rozumného akcionare, zda ma pro transakci hlasovat.

Pro zajimavost uvedme, zZe kritérium rozumného clovéka nalézdme
v ustanovenich ndvrhu zédkona o obchodnich korporacich®, byt v souvislosti se

standardem péce fadného hospodafe statutarnich organt.

Zasada legitimniho o¢ekavani

Princip naplnéni legitimniho (opravnéného) ocekavani je vyjadfenim
obecnéjsiho pozadavku pravni jistoty. Znamena, ze fyzicka nebo pravnicka osoba, ktera
na zaklad¢ predchozi zkuSenosti nebo zavedené praxe opravnéné dospéje k zavéru, ze ji
sveédEi urcité subjektivni pravo, ma narok na to, aby jeji o¢ekavani bylo naplnéno, tzn.

Ze neni pfipustné ,,ménit pravidla béhem hry*.

>! parlament Ceské Republiky, Poslanecka snémovna 2008, V. volebni obdobi, Vladni navrh &.836 na
vydani zdkona o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zékon o obchodnich korporacich)

32 Napiiklad §53 odst. 1 navrhu zakona stanovi: ,,P¥i posouzeni jednéani s pé¢i fadného hospodaie se vzdy
piihlédne k péci, kterou by v obdobné situaci vynaloZila jina rozumné peéliva osoba, byla-li by

v postaveni ¢lena obdobného organu obchodni korporace.*
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Maximy equity

Pravni systém equity ma pro interpretaci postaveni akcionafe velky vyznam,
protoze pusobi jako obecny korektiv akcionédtskych prav z hlediska toho, co je
spravedlivé. Maximy equity se pokousi kratkymi a vystiznymi vétami formulovat
hlavni zasady, kterymi se fidi vykon soudnich pravomoci podle prava equity™. Nejedna
se 0 zdvazna a vycerpavajici pravidla, ale spiSe o obecné zasady, které se v rtiznych
podobach pritbézné objevuji v pravu equity.

Pro ilustraci uved'me ¢tyfi maximy, které mohou byt relevantni pro oblast omezeni

vykonu akcionafskych prav

— Equita nestrpi nespravedlnost bez napravy. Tato zasada je filozofickym
zékladem equity, kterd si dava za cil poskytnout pravni prostiedek napravy i tam,
kde pravo common law Zadny neposkytuje.

— Kdo se dozaduje equity, musi sam jednat podle equity. Tato zasada vyjadiuje
povinnost Zalobce, ktery se domdha prostftedku napravy dle -euqity,
v budoucnosti jednat viuci zalovanému spravedlivé. V kontextu akcionarskych
prav by se mohlo jednat o piipad, kdy akcionaf, ktery se domahéa vylouceni
jiného akcionafe, musi byt pfipraven zalovanému za jeho podil zaplatit
pfiméfenou cenu.

— Kdo si zada pomoc equity, musi mit sam ¢isté ruce. Zde soud zkouma minulé
jednani zalobce, které nesmi byt protipravni ¢i nespravedlivé vici zalovanému
ve vztahu k projedndvané véci. Pfi uplatnéni této maximy bude soud Casto také
uplatiiovat pozadavek dobré viry a nepfipusti Zaloby, které jsou podavany za
jinym nez deklarovanym cilem, napf. jako osobni msta na zalovaném.

— Equita se soustfedi na imysl stran, nikoliv formu. Smyslem této zasady je
nebranit spravedlnosti tam, kde by setrvavanim na formalnich nalezitostech
doslo k negaci obsahu ujednani mezi stranami. V pravu spole¢nosti miizeme
aplikaci této maximy nalézt pfedevsim v kontextu malych spolecnosti, kde maji
velky vyznam osobni vztahy mezi spolecniky. Soud interpretuje jejich vzajemné
povinnosti nejen dle stanov, ale i ve svétle jinych ujednani mezi spolecniky

mimo zakladatelské dokumenty.

3 PEARCE, R., STEVENS, J. The Law of Trusts and Equitable Obligations. 4th Edition, New York:
Oxford University Press, 20006, str. 17
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3.1.2 Zasady postaveni akcionare ve spoleénosti
Ze systematického hlediska je postaveni akcionafe ve spole¢nosti, limity vykonu

jeho prav a rovnovaha mezi akciovou vétSinou a menSinou anglickou pravni teorii
upraveny piedev§im v souvislosti s jednotlivymi prostfedky soudni ochrany
(,,yemediem ). Nez jim budeme blize vénovat, uved'me zéasady, které anglickd doktrina

povazuje za kli¢ové pro pochopeni vztahli mezi akciondiem a spolecnosti.

Nezasahovani do vnitinich zaleZitosti spole¢nosti (internal management principle)
Dle anglické teorie je pfi feseni akcionaiskych sport nutné vychazet z toho, ze
soudy by mély co nejmén¢ zasahovat do vnitinich zalezitosti spolecnosti. V obchodnich
vztazich spolu jednaji profesiondlové, kteti maji moznost si dle libosti upravit své
vzijemné vztahy a v této smluvni svobod¢ by neméli byt zbyte¢né¢ omezovani zasahy
soudu. Se Clenstvim ve spolenosti souvisi nutnost fesit protichtidné nazory akcionait
pfedevSim uvnitt spole€nosti a respektovat rozhodnuti piijatd vétSinovym hlasovanim
na valné hromadé. Soudy maji feSit otdzky prava, nikoliv otdzky podnikatelského
uvazeni. V piipadu Carlen v Drury’* soud pronesl dodnes ¢asto citovanou vétu: ,, Po
soudech nemiize byt pozadovano, aby se pokazdé ujaly vedeni kazdého divadla ci

¢

hospody v kralovstvi.

Spole¢nost jako samostatna pravnicka osoba

Odd¢leni spolecnosti jako samostatné pravnické osoby od jejich spolecniki je
jednim z jejich zékladnich rysid. PoSkozeni spolecnosti neni poSkozenim jejich
jednotlivych akciondii a stejné tak akciondfi nenesou v souvislosti s ¢innosti
spolecnosti odpovédnost. Pouze ve velmi vyjime¢nych ptipadech mize soud ptistoupit

k tzv. 'odhaleni korporatniho zavoje'.

Zasada spravného Zalobce (proper plaintiff Rule)

Ze zakladniho vychodiska pojeti spolecnosti jako samostatné pravnické osoby
vychazi presvédCeni, ze ve vétSin€ piipadi se muze prostiedku soudni ochrany pii
poskozeni spolecnosti domdhat pouze spolecnost prostiednictvim svého statutdrniho
organu, protoze spoleénik k tomu nebude vécné legitimovan. Toto pravidlo je

oznacovano jako zasada spravného zalobce (,,proper plaintiff principle®).

> Carlen v Drury (1812) 1 Ves & BI154
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Je potieba zdiiraznit, Ze minoritni akcionaf neni zcela ponechan napospas
rozhodovéni vétSinového akcionare. Akcionafi se mohou domahat ochrany svych prav
vyplyvajicich ze stanov. V tomto pfipadé jsou totiz stranou této smlouvy (smluvni
charakter stanov viz. ¢l. 33 Companies Act zminény vyse) a maji tudiz pfiméd osobni

prava®.

Majetkovy charakter hlasovacich prav

Anglickd pravni teorie, narozdil od Ceské Upravy, ve vztazich mezi akcionafi
nedovozuje povinnosti obdobné povinné loajalité. Zakladnim vychodiskem anglického
prava je, ze hlasovaci prava spojena s akciemi maji majetkovou povahu, a proto ma
akcionaf pravo je vykonavat jen ve svij vlastni prospéch, i kdyz je tento vykon v
rozporu se zajmy spolecnosti ¢i jinych akcionait®®. Vykon prav vSak nesmi byt
protipravni, at’ uz proto, ze by byl v rozporu se stanovami (spolecenskou smlouvou),
zékonem, nebo proto, Ze se jedna o zneuzivajici vykon prav (vykon prav ve Spatné vite).

Pro posuzovéni jednani akcionare se tedy uplatiiuje nizsi standard nez v Ceském pravu.

4. Vétsinové rozhodovani (majority rule) a limity vétSinového
rozhodovani

Zakladnim principem fungovani akcionafské demokracie je vétSinové
rozhodovéni, pfi kterém se mensina musi podfidit vétSiné. Svoboda vykonu hlasovacich
prav vétsinového akcionare vSak neni neomezend. VéEtSinovy akciondf nemuze hlasovat
zpusobem, ktery je zneuzivajici vii¢i mensinovym akcionaiiim. Je nutné stanovit limity
vétSinového rozhodovani a kontrolni mechanismy, které by takovému zneuZivani
zabranily. Nalezeni hranice mezi dovolenym jedndnim a zakdzanym jednanim
zneuzivajicim vSak neni snadné. Soudy pfti hledani spravedlivého a vyvazeného ptistupu
museji vzit v potaz zdjmy vétSinovych i menSinovych akcionafii, jakoz i zdjem
spole€nosti, zejména z hlediska efektivity jejiho fungovani.

Nize se budeme vénovat vétSinovému rozhodovani ve spolecnosti predevSim v

souvislosti s riziky zneuziti postaveni vétSinového akciondie a nespravedlivého

> HOLLINGTON, R. Shareholders” Rights. 5th Edition, London: Sweet and Maxwell, 2007, str. 19
% Tamtéz, str. 102
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poskozeni minoritnich akcionart. Pokusime se predstavit zakladni instituty, se kterymi
anglické pravo operuje v souvislosti s ochranou mensiny pied zvili vétSiny a teoreticky

zaklad této oblasti.

4.1 Ratifikace

Anglické pravo jako obecné pravidlo stanovi, Ze minoritni akcionai se nemuze
domadhat népravy u soudu v piipade, ze se jedna o nesrovnalosti vedeni spolecnosti,
které mohou byt schvéleny vétSinovym usnesenim valné hromady’’. Toto obecné
pravidlo je konkretizovano v institutu ratifikace. PoruSeni fiduciarnich povinnosti ¢lena
predstavenstva je mozné dodate¢né schvalit usneseni valné hromady postupem zvanym
ratifikace (ratification). Jedna se o jeden z projevll vétSinového pravidla — ve

spolecnosti dochdzi k prosazeni viile akcionait s vétsSinou hlasovacich prav.

4.1.1 Pravni uprava ratifikace
Cl. 239 Companies Act 2006 stanovi pravidla ratifikace. Ratifikované jednani

muze spocivat v nedbalosti, opomenuti ¢i jiném poruseni povinnosti ¢lenem (¢i ¢leny)
predstavenstva. Ratifikace je provedena usnesenim valné hromady piijatym prostou
vétSinou hlast. Ratifikovat 1ze 1 jednéni tzv. stinového vedouciho.

VétsSinovy akcionaf CEleny predstavenstva voli a rozhoduje o jejich setrvani ve
funkci ¢i nahrazeni. Vzhledem k tomuto strukturdlnimu propojeni ovladajiciho
akcionaie a predstavenstva, by moznost ratifikovat poSkozujici jedndni clent
predstavenstva prostou vétSinou hlasi mohla vést k velmi snadnému zneuzivani
postaveni vétSinového akcionaie ke Skod¢ menSiny.

Moznost ratifikace je proto omezena nasledujicimi podminkami:

1) Hlasy Cclena piedstavenstva (pokud je akciondiem) ¢i zainteresovanych
akcionaft se pii hlasovani o ratifikaci nepocitaji (omezeni vyplyvajici ze
zakona, €l. 239 (4) Companies Act);

2) Neni pfipustna ratifikace, kterd byla dosazena nespravedlivé, protipravné c¢i
podvodné, nebo kterd by byla diskriminujici vi¢i akcionaitm, kteti hlasuji proti
ratifikaci;

3) Ratifikovat nelze protipravni jednani (napiiklad zpronevéra, ¢i vraceni vkladu

akcionaifim) ¢i jedndni v rozporu se stanovami, kdy takové poruseni by

7 Tamtéz, str. 14
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znamenalo poruSeni individualnich prav akcionéfe;

4) hlasy musi byt odevzdany na zaklad¢é informovaného souhlasu a
5) Ratifikace neni ptipustnd, pokud je spolecnost v likvidaci.
Body 2) az 5) jsou omezeni vyplyvajici z judikatury.

Ratifikace je u¢innd pouze pokud o ni bylo rozhodnuto vétSinou hlast
nezainteresovanych akcionafi. Pro zajimavost uved’'me, Ze pted pfijetim Companies Act
2006 bylo dokonce mozné, aby pro ratifikaci hlasovali 1 akcionafi, ktefi Skodné jednani
prosadili.

Bod 3) zdaraziuje, Ze ratifikovat lze pouze takova poruseni stanov, ktera se
vztahuji ke vnitinimu fizeni spole¢nosti, nikoliv jednani, ktera jsou porusenim osobnich
prav akcionait jako ¢lend spole¢nosti a stran spoleenské smlouvy (stanov)®™. Podle
obsahu anglické pravo rozliSuje ustanoveni stanov vymezujici pravidla interniho fizeni
spoleCnosti a ustanoveni, ze kterych vyplyvaji vymahatelna osobni prava akcionait.
Toto rozliSeni je dulezité pii uplatnéni naroku pro poruseni povinnosti piedstavenstva -
podle né&j se totiz urcuje, zda je spravnym Zzalobcem spolecnost (pfip. akcionaf
prostiednictvim derivativni Zaloby jménem spolecnosti) nebo akcionar osobni Zalobou.
Akcionaf totiz muze uplatnit pouze narok vyplyvajici z poruseni svych osobnich
vymahatelnych prav zalozenych stanovami, nemiize vSak napadat ratifikované poruSeni
pravidel interniho fizeni (€asto pouze technického ¢i procesniho charakteru).

Prvnim disledkem ratifikace je jeji zpétné ptsobeni tak, jako by neopravnéné
jednani bylo spole¢nosti pfedem schvaleno®. Po ratifikaci se tady jiZ nejedna o jednani
neopravnéné. Druhym disledkem ratifikace je, ze spoleCnost nemuze na clenovi
predstavenstva vymahat néhradu §kody. Clen piedstavenstva je zpro§tén odpovédnosti.
Je ovSem mozné, ze usneseni valné hromady bude uréeno na dosazeni pouze jednoho
zvyse uvedenych nasledk. Valnd hromada mize neopravnéné jednani zpétné
»autorizovat®, aniz by se jménem spolecnosti vzdala nadroku na vymahani skody, nebo
valnd hromada (a to byva i castéjSi pfipad) pouze zprosti Clena piredstavenstva
odpovédnosti za protipravni jednani, pficemz zpétné neopravnéné jednani neschvali.

Ratifikace je zaroven prekazkou podani derivativni zaloby menSinovym
akcionaiem, kterou se budeme zabyvat nize.

Od ratifikace je potfeba odliSovat rozhodnuti predstavenstva neuplatnit narok na

* HANNIGAN, B. Company Law, str. 107
% CHIVERS, D., SHAW, B. The Law of Majority Shareholder Power: Use and Abuse, str. 148
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nahradu Skody proti ¢lenovi predstavenstva, ktery porusil své povinnosti. Jedna se o
pouhé obchodni rozhodnuti, kter¢é nemd zadny z vySe popsanych ucinki ratifikace.
Dtivodem pro takové rozhodnuti miize byt nepfiméfenost ndkladd na vedeni sporu, mala
nadéje na vymahatelnost pfiznaného naroku kvili nedostacujicimu majetku c¢lena
predstavenstva, moznost poskozeni povésti spolecnosti ¢i skute¢nost, ze spolecnost
povazuje za piinosnéjSi ponechat Clena piedstavenstva ve funkci kvuli jeho
mimofadnym schopnostem a ,prominout® mu poruseni povinnosti. Rozhodnuti
pfedstavenstva neuplatnit narok na nahradu Skody proti jednomu z ¢leni muize byt
napadeno derivativni Zalobou akcionare po poruSeni povinnosti piedstavenstva, zatimco

u ratifikace, pokud byla provedena fadnym zptisobem, toto nelze.

Z vyse uvedeného lze dovodit, ze anglickd Uprava ratifikace preferuje nazor
vétSiny, 1 kdyby schvaleni neopravnéného jednani predstavenstva miize mit negativni
dopad na z4jmy menSiny. VétSinové pravidlo je jednim ze zakladnich principt
fungovani spolecnosti. Kdyz se menSinovy akcionat stal clenem spole€nosti,
dobrovoln¢ se podtidil vétsinovému principu rozhodovani, jehoz projevem je i moznost
vétsSiny dodate¢né schvalit jednani, které je porusenim povinnosti pedstavenstva.

Dle néazoru autorky prace platnd uprava obsahuje dostatecné zaruky pied
zneuZitim tohoto institutu. V mnoha ptipadech nebude mozné zajistit akciovou vétSinu
pro jeji provedeni. Zainteresovani akcionafi jsou z hlasovani vylouceni a ve spolecnosti
s rozptylenou akcionafskou strukturou by zajisténi takového rozhodnuti bylo tézko

proveditelné.

4.1.2 Ratifikace v ¢eském pravu?
Institutem ratifikace se anglicka uprava vyrazné odliSuje od upravy ceske, ktera

v zadném piipadé takovou moznost neptipousti. Dle § 194 odst. 5 ObchZ je smlouva
mezi spoleCnosti a ¢lenem piedstavenstva nebo ustanoveni stanov vylu€ujici nebo
omezujici odpovédnost clena predstavenstva za Skodu neplatné. Rozhodnuti o
nevymahani ndhrady Skody by valnd hromada nemohla ucinit, protoZze si nemiZze
vyhradit k rozhodovani zalezitosti, které ji nesvétuje zakon nebo stanovy (§187 odst. 2
ObchZ). Uplatiovani naroku na ndhradu Skody pfislusi ptedstavenstvu, piipadné
dozor¢i rad€, nespada vsak do plisobnosti valné hromady. Odpovédnosti za zptisobenou

Skodu se muze Clen predstavenstva zprostit, jen pokud jsou splnény podminky uvedené
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v ustanoveni § 374%, tedy pokud nezavisle na vili Clena piedstavenstva nastala
piekazka, ktera mu zabranila ve splnéni povinnosti a nelze rozumné predpokladat, ze by
¢len predstavenstva tuto ptekazku nebo jeji nasledky odvratil.

Clenové piedstavenstva, kteti odpovidaji spoleénosti za $kodu, navic ru¢i (az do
vyse zpusobené¢ Skody) za zavazky spoleCnosti spoleéné¢ a nerozdilng, jestlize
odpovédny cClen pfedstavenstva Skodu neuhradil a véfitelé nemohou dosadhnout
uspokojeni své pohledavky z majetku spolecnosti (§194 odst. 6 ObchZ).

Podle soucasné ceské upravy tedy nelze Clena pfedstavenstva nijak zprostit
odpovédnosti za poruseni jeho povinnosti. I pokud se pfedstavenstvo rozhodne narok na
Clenovi predstavenstva nevymahat, zistava stile oteviena moznost, Ze narok bude
uplatnén dozor¢i radou na z&dost minoritniho akcionaie (§182 odst. 1 ObchZ),
minoritnim akciondfem jménem spolecnosti prostfednictvim derivativni Zaloby dle
§182 odst. 2 ObchZ, nebo véritelem na zakladeé §194 odst. 6 ObchZ.

Institut podobny anglické ratifikaci je obsazen i ve vladnim navrhu zdkona o
obchodnich korporacich®. §54 odst. 3 navrhu zdkona o obchodnich korporacich stanovi:
(3) Vznikla-li porusenim péce radného hospodare obchodni korporaci ujma, miize jeji
nejvyssi organ rozhodnout o zpusobu jeji nahrady nebo o jiném vzajemném vyrovnani; k
prijeti rozhodnuti se vyzaduje dvoutretinova vétsina hlasu vsech spolecnikii.

Dle diivodové zpravy zakon vychdzi z toho, ze neni nutné, aby byla pfipadna
ujma zplsobena Cleny organti hrazena, resp. pfimo nahrazovana. Umozniuje proto, aby
nejvyssi organ obchodni korporace rozhodl, Ze ijma bude saturovana jinak (snizenim
pristich odmén, zapoctenim na jiné pohledavky apod.) — toto feSeni vSak podlé¢ha
kvalifikovanému souhlasu a je vyslovné ddna moznost takové usneseni valné hromady
napadat pro neplatnost. Stejné jako v anglické upravé, je usneseni valné hromady dle
§54 odst. 3 navrhu zdkona o korporacich prekazkou pro podani derivativni zaloby
akcionarem.

Nejedna se tedy ratifikaci ve smyslu anglického Companies Act 2006, ktera
valné hromad¢ umoziuje nasledné schvalit Skodné jednani nebo rozhodnout o tom, Ze
narok vuci ¢lenovi predstavenstva nebude uplatiiovan (nebo oboji). Valna hromada dle §

54 odst. 3 nadvrhu zdkona o obchodnich korporacich mize pouze rozhodnout o zptsobu

60 STENGLOVA, 1, PLfVA, S., TOMSA, M. a kol. Obchodni zakonik — Komentaf. 12. vydani, Praha:
C.H. Beck, 2009, str. 670

8! V1adni ndvrh na vydani zakona o obchodnich spole¢nostech a druZstvech (zakon o obchodnich
korporacich), snémovni tisk &. 836, V. volebni obdobi, Parlament Ceské republiky, Poslanecka snémovna
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nahrady $kody, nikoliv o jejim prominuti. Lze si vSak pfedstavit, Ze i takové rozhodnuti
mitiZze mit de facto ucinek prominuti povinnosti nahradit Skodu, a to naptiklad v ptipadé¢,
ze by valnd hromada rozhodla o ndhrad¢ Skody zapoctenim proti naroku clena
pfedstavenstva na odménu, jejiz vySe by vSak byla stanovena tak, aby pfinejmenSim
pokryla vysi zplisobené skody, byt’ by mohlo jit o0 odménu v nepfimétené vysi.

Pro rozhodnuti dle §54 odst. 3 navrhu zdkona je stanovena kvalifikovana
dvouttetinova vétSina hlasti. Na rozdil od anglické upravy vSak z hlasovani nejsou
vylouceni zainteresovani spole€nici, typicky tedy vétSinovi akcionafi strukturadlné
propojeni s pfedstavenstvem. Pokud ovSem bylo usneseni pfijato hlasy vétSinového

akcionaie, neni vylou¢ena moznost podat derivativni zalobu.

4.2 Zména stanov

K ohroZeni z4yml minoritniho akcionafte pfi vétSinovém rozhodovani mize dojit
v souvislosti se zménou stanov spolecnosti. Stanovy upravuji pravidla fungovani
spoleCnosti a prava a povinnosti akcionari. Jelikoz zménu stanov je mozné provést
usnesenim valné hromady, ke kterému je nutnd kvalifikovand vétSina hlasd, nikoliv
hlasy vSech spole¢niki, k prosazeni zmény mnohdy postaci hlasy jediného akcionate. V
takovych ptipadech muze Casto dojit k zdsahu do prav mensinovych akcionait, protoze
jejich hlasy nemaji na rozhodnuti valné hromady Zadny vliv. Nékteré zmény stanov
mohou vést ke znehodnoceni investice mensinového akcionafe do spolecnosti. V
nasledujicich odstavcich se budeme vénovat mechanismim ochrany menSinovych
akcionaii pfi zméné stanov vétsSinou, jakoz i dalSim prostfedkiim, které mohou dle

anglického prava mensSinovi akcionafi vyuzit k ochrané svych zajmda.

4.2.1 Omezeni moZnosti zmény stanov
Zakladnim pravidlem, ze kterého anglické pravo vychazi je, Ze zménu stanov

spole¢nosti nelze zcela vyloucit. Ve stanovych neni mozné zakotvit ustanoveni, které
by bylo neménné. Ustanoveni stanov o neménnosti nékterych jinych ustanoveni by
bylo neplatné pro rozpor se zakonem®. MenSinovi akcionafi, ktefi maji dostate¢nou
vyjednéavaci silu, mohou vSak vyuzit ur€ité pravni mechanismy, pomoci nichZ mohou
nezadouci zmény stanov de facto omezit.

Jednim ze zpisobi, jak zajistit zachovani prdv a povinnosti minoritaii je

62 1. 26 Companies Act stanovi, Ze spole¢nost miize zménit stanovy rozhodnutim valné hromady.
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obsahnout do stanov ustanoveni, které zptisni uritou zménu stanov (tzv. entrenchment
provisions). Dle ¢l. 21 Companies Act 1ze vSak ustanoveni, které uklada pro zménu
uréitych ustanoveni stanov piisnéjsi podminky nez stanovi zdkon, pfijmout pouze
dvéma zplsoby, a to bud’ pfi zalozeni spolecnosti nebo jednomyslnym rozhodnutim
vSech akcionaid. Proto je tento mechanismus vhodny spiSe pro malé spole¢nosti.

Dalsi moznosti faktického omezeni zmény stanov je Uprava tzv. vazenych
hlasovacich prav, kterd mlze stanovit, Ze hlasy akcionéfe, na jehoz ochranu Uprava
smétuje, maji veétsi hlasovaci silu pfi rozhodovani o urcitych zalezitostech. Poptipadé je
mozné dat mensinovému akcionaii pravo veta pro urcitou zménu stanov. Toho je mozné
dosahnout naptiklad vytvorenim nového druhu akcii s urcitymi pravy, kterda mohou byt
meénéna pouze kvalifikovanou vétSinou tohoto druhu akcii.

Ani jeden z téchto zpisobli ochrany menSinového akcionéie pted nevyhodnou
zménou stanov neni povazovan za nedovolené omezeni svobody spolecnosti ménit

stanovy.

4.2.2 Soudni kontrola vykonu hlasovacich prav vétSiny pri zméné stanov
Pokud se menSinovy akcionat domniva, Ze zména stanov prosazena vétSinovym

akcionaiem je vici nému zneuzivajici, mize se obratit se na soud s zadosti o vydani
opatfeni k napravé dle ¢l. 994 (1) Companies Act 2006, které dava soudu pravomoc
zasdhnout v pripad¢, ze zalezitosti spoleCnosti jsou spravovany nespravedlive
poskozujicim zptisobem (,unfairly prejudicial conduct of company affairs ). Zadost o
vydani soudniho opatfeni je nastrojem soudni ochrany, ktery je urCen proti riznym
druhlim poskozujiciho chovéani, nikoliv pouze pro pifipad zmény stanov. Timto
ochrannym prostfedkem se budeme zabyvat nize.

Aby mohl menSinovy akcionafi soud zadat o ochranu svych prav, musi nejprve
prokazat, ze byla poruSena. Nyni se pokusime shrnout pravidla, kterymi se anglické
soudy fidi pfi posuzovani toho, co povazuji za nespravedlivy vykon hlasovacich prav
vétSiny pii zméné stanov.

Je tfeba ptedeslat, ze anglickd judikatura i doktrina k této otdzce pfiistupuje
opatrn€. Zduraziiuje, ze neni mozné zobecnit a dopfedu pfesn¢ vymezit, co je
zneuzivajicim rozhodnutim vétSiny. Spravedlnost ¢i nespravedlnost urcitého jednani je
vzdy potieba hodnotit s pfihlédnutim ke konkrétnim skutkovym okolnostem, proto neni

mozné zavést jednotny standard chovani. I pfes tuto absenci obecnych pravidel pii
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hledani limitd vykonu akcionatfskych prav, je vSak dle naseho ndzoru anglické pravo
v této oblasti mnohem rozvinutéjsi nez pravo Ceské. To je dano delSim vyvojem

anglického korporatniho prava a bohatou judikaturou.

4.2.3 Pravidlo Allen v Golden Reefs of West Africa

Svoboda akcionarii libovoln€ rozhodovat o zméné stanov je omezena pravidlem,
ze takové rozhodnuti musi byt u¢inéno
(1) v dobré vite a
(2) ve prospéch spolec¢nosti jako celku.

Toto pravidlo bylo formulovano ve slavném ptipadu Allen v Golden Reefs of
West Africa Ltd.”, ve kterém soud vyslovil pravidlo, Ze kromé& omezeni plynoucich ze
zakona a stanov, ,, ...musi byt opravneni spolecnosti ménit stanovy (...) vvkonavano v
souladu s obecnymi principy prava (...) aplikovatelnymi na vykon prav vétsiny, ktery
miize zavazovat mensinu. Prava musi byt vykondavana nejen zpiisobem, ktery vyzZaduje
zdkon, ale i v dobré vire ve prospéch spolecnosti jako celku, pricemz nesmi byt
prekroceny meze techto prav. Limity (vykonu prav vetsiny) lze vzdy dovodit, ackoli
nejsou vétsinou, ci vitbec, vyslovné vyjadreny.

V tomto pfipadu soud povolil zménu stanov (tykajici zastavniho prava
spolec¢nosti k vlastnim akciim), kterd méla ve skuteCnosti negativni vliv pouze na
postaveni jediného akcionafe. Soud dospél k zavéru, Ze rozhodnuti, které je ve prospéch
spolecnosti jako celku, nemize byt napadeno pro rozpor s dobrou virou, jen z toho
divodu, Ze ma ve skute¢nosti dopad pouze na jednoho akcionare.

Co pfesn¢ znamend 'v dobré vife ve prospéch spolecnosti jako celku' bylo dale
vykladano judikaturou. Pfedevsim se jedna o test subjektivni. Zakladni otazkou je, zda
akcionaii byli upfimné ptresvédceni, Ze zména stanov je ve prospéch celé spolecnosti.
Jde o projev vyse zminéné neochoty soudli zasahovat do wvnitinich zalezitosti
spole¢nosti a hodnotit zpiisob, jakym je spole¢nost vedena. Cisté subjektivni piistup je
vSak omezen objektivnim korektivem, ze zména nebude povolena, pokud by ji zddny
rozumny akcionaf nemohl povazovat za prosp&Snou pro spole¢nost®. Zména nesmi
naptiklad byt tak zneuzivajici vii¢i jinému akcionafi ¢i tak iraciondlni, ze by ve

kterémkoli rozumném ¢loveéku vzbudila pochybnosti o ¢estnosti imyslu osob, které ji

83 Allen v Golden Reefs of West Africa Ltd. [1900] 1 Ch 656 at 675.
8 Shuttleworth v Cox bros & Co (Maidenhead) Ltd. [1927] 2 KB 9
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piijaly®.

V pravidle ptfipadu Allen jsou tedy spojeny dva standardy, podle kterych je
potfeba ptipustnost zmény stanov hodnotit: (a) rozhodnuti valné hromady musi byt
bona fide, tzn. neni motivovano zlym umyslem, podvodem ¢i ziskanim privatnich
pozitkli vétSinovym akcionafem; a zaroven (b) je potifeba respektovat usudek
vetsinovych akcionait, kteti byli upfimné piesvédceni o prospéSnosti zmeény stanov pro
spole€nost. Zarovein se vSak uplatituje objektivni korektiv zfejmé nespravedlnosti.

Dlouho panovala neshoda o tom, jak interpretovat 'spolenost jako celek'.
Otazkou je, zda se jedna o spolecnost jako samostatnou entitu ¢i jako sdruzeni vsech
jejich akciondi. Argumenty soudt byly nekonzistentni. Dnes prevlada nazor chapajici
tento pojem uZeji — spolecnosti se rozumi pouze spolecnost jako samostatna entita,
nikoliv jeji akcionafi. Proto nelze pravidlo Allen uzit na ptipady, kdy spolecnost jako
samostatna osoba nema na dané véci zadny zajem, napiiklad na vyplatu dividendy ¢i
omezeni pfevoditelnosti akcii®®. V tomto piipadé se jednad o zajmy jednotlivych
akcionafl, nikoliv spolecnosti.

Skute¢nost, Ze test 'bona fide ve prospéch spolecnosti jako celku' nemusi byt
vhodny pro vSechny situace byla uznana v nedavném rozsudku Citco Banking Corp
NV v Pusser's Ltd.”” Soud pfipustil, Ze test neni vhodnym ndstrojem pii posuzovani
zmény stanov, jejimZz jedinym ucelem je upravit protichidné zdjmy akcionait. Je
nasnadé, ze v takovém piipad¢ se jedna o smifeni z4jmi akcionafd, nikoliv spolecnosti.
Novy test pro tyto ptipady vSak nebyl formulovan.

Z vyse uvedeného vyplyva, ze nespokojeny akcionaf, ktery se domahé ochrany
na zaklad¢ pravidla ptipadu Allen ma pied sebou tézkou cestu k tispéchu. Nese diikazni
bfemeno ohledné necestnych umyslii vétsiny i kritéria prospéchu spolecnosti jako celku.
Aby ptekonal neochotu soudt zasahovat do vnitinich zalezitosti spole¢nosti, musi se

jednat o vyrazné porusSeni jeho prav. Proto nebyvaji tyto Zaloby v praxi ptili§ uspésné.

Povazujeme za nutné zdiiraznit, ze zavedeni vySe popsanych limitd vykonu

hlasovacich prav vétsiny v zddném ptipadé neznamena, ze akcionar je pii vykonu svych

5 HANNIGAN, B. Company Law. 2nd Edition, New York: Oxford University Press, 2009. ISBN 978-0-
19-928638-6, str. 97

% FRENCH, D., MAYSON, S., RYAN, C. Company Law. 25th Edition, New York: Oxford University
Press, 2008, str. 94

87 Citco Banking Corp NV v Pusser's Ltd. [2007] 2 BCLC 483

46



prav vazan fiduciarnimi povinnostmi jako tomu je u ¢lent piedstavenstva®. Anglicka
pravni teorie ve vztazich mezi akcionafi nedovozuje povinnosti obdobné povinné
loajalité. Zakladnim vychodiskem anglického prava je, Ze hlasovaci prava spojend s
akciemi maji majetkovou povahu, a proto ma akciondf pravo je vykonavat jen ve sviij
vlastni prospéch, i kdyz je tento vykon v rozporu se zdjmy spolec¢nosti ¢i jinych
akcionaii. Pro posuzovéani jednani akcionaie se tedy uplatiiuje niz$i standard nez
v piipadé ¢lent piedstavenstva®.

Vyse uvedené je potieba mit na paméti pfi posuzovani, zda je rozhodnuti valné
hromady o zméné stanov ve prospéch spolecnosti jako celku. Kritérium prospéchu
spolecnosti u rozhodnuti valné hromady neklade na hlasovani akcionafe tak vysoké
pozadavky jako jsou kladeny na rozhodovani ¢lenii piedstavenstva’.

Judikatura tik4, Ze k plnému pochopeni této problematiky je nutné rozliSovat
mezi vykonu prava akciondie hlasovat na valné hromadé a usnesenim samotnym. Ve
prospéch spole¢nosti musi byt usneseni valné hromady, jako organu spolecnosti, nikoliv
vykon hlasovaciho prava akcionafem’'. Akcionaf miZe své pravo vykonavat zcela
sobecky, vykon prava neni nijak omezen. Omezena je u€innost takto vykonanych hlast.

Skute¢nost, ze akcionai neni vazan fiduciarnimi povinnostmi tedy neznamena,
7ze muze sva prava vykondvat zcela neomezené. Prof. Davies pfihodné poznamenava:
,, Ovladajici akcionari nemaji sice povinnost vykonavat sva prdava v zajmu mensinovych
akciondrii, to ovSem neznamend, Ze jejich zdjmy mohou byt beztrestné posSlapdny .
Akcionaf miize hlasovat ve svém vlastnim zajmu, pokud ovSem takové rozhodnuti neni
vuci ostatnim akcionarim diskriminujici.

4.2.4 Zména stanov umoziujici nuceny odkup akcii mensinovych akcionaiu.
»Squeeze out* ve stanovach?

V souvislosti s vykonem hlasovacich prav vétSinového akciondfe pii zméné
stanov se nyni budeme zabyvat specifickou problematikou, kterd v ¢eském pravu zatim
neni feSena — nucenym ukoncenim ucasti akcionare ve spolec¢nosti.

Anglické soudy jsou, i pfes svou tradi¢ni politiku laissez-faire, mnohem vice

% DAVIES, P. Principles of Modern Company Law. 7th Edition, London: Sweet and Maxwell, 2003, str.
654

% HOLLINGTON, R. Shareholders” Rights. 5th Edition, London: Sweet and Maxwell, 2007, str. 102

0 Re Ringtower Holdings Plc (1989) 5 B.C.C. 82

™ ReUnisoft Group Ltd. (No.3) [1994] 1 B.C.L.C. 609

2 DAVIES, P. Principles of Modern Company Law. 7th Edition, London: Sweet and Maxwell, 2003,

str. 654
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ochotny do pomérii ve spolecnosti zasahnout, pokud se jednd o zménu stanov
zakotvujici pravo vétSinového akcionafe nucené odkoupit akcie menSinovych
akcionafi. Jedna se o kontroverzni oblast anglického prava, kterd stavi pouze na
nékolika soudnich rozhodnutich a mnohdy nejasné argumentaci. Odbornd vefejnost
vSak této problematice priklada velky vyznam a toto téma je velmi aktudlni i v praxi.
Ceska pravni teorie ani judikatura se otazkou moznosti upravit ve stanovach
nuceny odkup akcii menSinového akcionafe viibec nezabyva. Dle advokatl z oboru
obchodniho prava je vSak mozné na tento pravni problém ojedinéle natrefit i v ceském
prostfedi, a to zejména pii jednani s klienty ¢i pravniky z anglosaské pravni oblasti.
Jelikoz se jednd o oblast Ceskym pravem neprozkoumanou, povazujeme za uzitecné
anglicky pfistup podrobnéji popsat a poté se zamyslet nad moznosti uplatnéni tohoto
institutu v ¢eském pravu. Protoze se do ¢eského obchodniho prava postupné dostavaji
mnohé anglosaské instituty, neni vylouceno, ze diive nebo pozdé&ji se tato problematika
stane aktualni i u nas. Pfistup anglickych soudti by tak mohl byt inspiraci pro soudy
Ceské. Domnivame se, ze za urcitych okolnosti by 1 v ¢eském pravu bylo mozné do
stanov nuceny prodej akcii minoritniho akcionafe zakotvit a Ze takové ustanoveni by
nebylo nutné v rozporu s platnym pravem. Abychom mohli toto odvazné tvrzeni

podlozit argumenty, je potieba se nejdiive vénovat anglické tprave.

Zasadni otazkou je, zda mohou byt stanovy zménény tak, ze bude stanovena
povinnost akcionate za urcitych podminek prodat své akcie. Jelikoz stanovy mohou byt
ménény rozhodnutim kvalifikované vétSiny, je nasnadé€, ze zavedeni takové upravy do
stanov by mohlo byt prosazeno vétSinovym akciondfem bez souhlasu mensinového
akcionafe, o jehoz akcie se jednd. Akcionar sice vstupuje do spolecnosti s védomim
toho, ze stanovy” (tedy smlouva, ktera je zdkladem spole¢nosti) mohou byt ménény
veétsSinovym rozhodnutim, v tomto piipadé¢ se vSak jednd o zménu stanov, ktera tak
zasadnim zplisobem zasahuje do samotné podstaty smluvniho zakladu spole¢nosti, Ze
1ze pochybovat o tom, zda lze timto zpiisobem prava akcionaie bez jeho svoleni zménit.
K takové zméné stanov je tedy tieba pristupovat jinak, nez k jinym zméndm. Ona
podstata spole¢nosti jako smlouvy spociva v tom, ze akcionar vstupuje do spolecnosti

jako do trvalého uspofddani a ze jeho pravni postaveni ¢lena spolecnosti a vlastnika

7 Pfipomefime, Ze anglicka limited company ma dle nové pravni tpravy v Companies Act 2006 pouze
jeden zakladatelsky dokument, a to Articles of Association (stanovy), ¢l. 17 Companies Act 2006
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podilu na spole¢nosti nebude ménéno az do té doby, nez se sdm rozhodne ze spolecnosti
vystoupit.™

Stim souvisi i argument, Ze vytésnénim menSinového akciondfe dochazi
k poruseni jeho vlastnického prava (k akciim) a Ze se tedy jednd o vyvlastnéni. Tento
argument je Ctenari této prace jisté povédomy v souvislosti se zapalenou debatou ceské
odborné vefejnosti a nalezu Ustavniho soudu o Gstavnosti squeeze-outu. Anglicka
pravni teorie se v kontextu Upravy vytésnéni akciondie ve stanovach, o které bychom
mohli hovofit jako o jakémsi ,,zastfeném squeeze-outu®, obecnou podstatou vytésnéni
ptiliS nezaobira. Ptipousti, Ze se jednd o odejmuti pfedmétu vlastnického prava, na
druhou stranu ale zdiraziuje, ze jeden predmét vlastnictvi (akcie) je nahrazen jinym
(finan¢ni nadhradou ¢i vyménou za jiny cenny papir). UZivani vyrazu ,,vyvlastnéni je
tedy ponékud zavadéjic, protoze byva cCasto v bézné mluvé chipan jako pojem
s pejorativni konotaci - zabaveni majetku bez nahrady, ¢ili konfiskace. U vytésnéni ale

jde spiSe o to, zda mize byt minoritaf zbaven svého postaveni akcionaie spole¢nosti”.

4.2.5 Vytésnéni ve stanovach v kontextu — zakonna uprava vytésnéni
V souvislosti s otazkou ,,zastten¢ho squeeze-outu* ve stanovach poznamenejme,

ze anglicky Companies Act 2006 také upravuje institut squeeze-outu a sell-outu (Cl.
974-991, Companies Act 2006). Anglicka uprava je vSak uzsi nez cesky squeeze-out dle
§§ 183i - 183n ObchZ, protoze pravo pozadovat nuceny odkup akcii vznikd pouze
v navaznosti na nabidku ptevzeti, ve které osoba, ktera nabidku pievzeti ucinila, ziskala
alespont 90% akcii spole¢nosti, které byly piedmétem nabidky pievzeti”. Onéch 90% je
tteba vypocitat z poctu akcii, které jsou pfedmétem nabidky pfevzeti (nikoliv ze vSech
akcii spolecnosti). Stejné¢ jako Ceskd uprava, nerozliSuje ani anglickd Uprava mezi
nabidkou pfevzeti vefejné a soukromé spolecnosti.

Dalsim omezenim anglické Gpravy squeeze-outu, kterym se vyrazné odlisuje od
Ceské upravy, je pozadavek, aby osoba Cinici nabidku pfevzeti byla nezavislou tfeti
stranou. Squeeze-out na zakladé nabidky pievzeti tedy neni mozné uzit jako nastroj

vytésnéni mensinovych akcionait vétSinovym akcionafem. Tato interpretace byla

™ HANNIGAN, B. Altering the articles to allow for compulsory transfer — dragging minority
shareholders to a reluctant exit, Journal of Business Law, 2007

 Tamtéz.

"¢ Nehovoii se tedy o ,,a¢astnickych cennych papirech®. Jedna se o akcie, jejichz jmenovitd hodnota
dosahuje nejméné 90% z hodnoty akcii, které byly pfedemétem nabidky pievzeti a zaroven je s nimi
spojen 90% podil na hlasovacich pravech.
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potvrzena judikaturou. V kauze Re Bugle Press Ltd. vétSinovi akcionafi spolecnosti
zalozili novou spolecnost, jejimz jedinym ucelem bylo ucinit nabidku pievzeti
a nasledné provést squeeze-out. Soud se vyslovil, Ze takové obchazeni zakonné tpravy
neni ptipustné. Squeeze-out dle Companies Act ma tedy mnohem mensi uplatnéni nez
v Ceské upraveé, ktera dava obecné pravo vykupu kterékoli osobé s 90% podilem na
zékladnim kapitalu spolecnosti a hlasovacich pravech.

Vzhledem k tomu, jak rozsdhle je v ¢eském pravu pojedndvano o Ustavnosti
squeeze-outu a Zze mnozi tento institut stdle povazuji za kontroverzni, naskyta se otazka,
pro¢ anglické pravo blize nefesi vytésnéni mensinového akcionate z pohledu poruseni
jeho zakladniho ob¢anského prava. Vysvétleni snad spociva ve skuteCnosti, ze na rozdil
od na$i apravy squeeze-outu, kterd do Ceského prava zavedla zcela novy institut, je
v anglickém akciovém pravu squeeze-out zazitym mechanismem”’ a nikdo jiZ
nepochybuje o jeho praktické uzite¢nosti a opravnénosti. Pokud anglické soudy fesi
spory ohledn¢ squeeze-outu akciové menSiny na zdkladé zakonnych ustanoveni
Companies Act 2006, jedna se ve vétSin¢ piipadi o spory tykajici se spravedlivé vySe
protiplnéni poskytnutého za akcie, nikoliv o opravnénost samotného vytésnéni.”

Kromé squeeze-outu po nabidce pievzeti je mozné odchodu mensinovych
akcionait dosahnout i prostfednictvim tzv. scheme of arrangement. Jedna se o dohodu
mezi spolecnosti a akcionafi (i véfiteli spolecnosti) ohledné strukturdlnich zmén ve
spolecnosti, kterd musi byt schvalena soudem. Na zaklad¢ scheme of arrangement 1ze
dosahnout velmi riznorodych korporatnich zmén. Cesky bychom snad tento institut
mohli pojmenovat ,,dohoda o strukturdlnich zménach®. Jednou z takovych zmén muze
byt 1 zruSeni nékterych akcii ¢€i pfijeti nabidky ptfevzeti vS§emi akcionafi. O takové
zméné hlasuji akcionaii kvalifikovanou vétSinou hlasii ve skupinach podle toho, jaka
konkrétni prava jsou s jejich akciemi spojena. Scheme of arrangement byly vyuzita
naptiklad anglickymi vefejnymi akciovymi spolecnostmi pro zruseni akcii rezidenta
USA, aby spole¢nosti nemusely plnit registracni povinnosti v USA zavedené zdkonem
Sarbanes-Oxley”.

Blizsi vyklad ke scheme of arrangement i zadkonnému squeeze-outu by

vvvvvv

8 Hannigan, B. Altering the articles to allow for compulsory transfer — dragging minority shareholders to
a reluctant exit, Journal of Business Law, 2007

" HANNIGAN, B. Altering the articles of association for compulsory transfer — dragging minority
shareholders to a reluctant exit. Journal of Business Law, August 2007, s. 471-501
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pfesahoval ramec této prace. Tyto instituty byly zminény pouze pro poskytnuti
celkového kontextu. Je dulezité si uvédomit, ze debata o pfipustnosti Upravy
nedobrovolného odchodu akcionarfe ze spolecnosti ve stanovach je vedena za situace,
kdy vedle tohoto sporného zptsobu vytlaceni existuje i komplexni zdkonnd uprava
squeeze-outu, scheme of arrangement i jinych mechanismti ur¢enych na ukonceni ucasti
mensiny ve spoleCnosti. Jako prvni argument proti moznosti zakotvit nuceny vykup
mensinového podilu ve stanovach proto nés napadne, ze neni mozné kogentni zdkonnou
upravu takto obchazet. Pfesto je dle anglické judikatury i odborné vetejnosti piipustné

nuceny vykup akcii za ur€itych okolnosti provést i na zaklade¢ ustanoveni stanov.

4.2.6 Pravo drag-along
Problematika nuceného odchodu mensinovych akcionaii ze spolecnosti je

v modernim kontextu ¢asto feSena v souvislosti s takzvanymi ustanovenimi drag-along.
Prévo drag-along (Cesky ,,vzit s sebou” Ci ,,stahnout*) umoznuje vétSinovému akcionafi,
ktery se rozhodne prodat sviij podil ve spole¢nosti, donutit mensinového akcionaie, aby
se k tomuto prodeji pfidal za stejnych podminek jako vétSinovy akcionai.™

Pravni mechanismus drag-along je ur€en na ochranu vétSinového akcionafe,
protoze mu umoziuje disponovat s jeho akciemi za lepSich podminek. Jelikoz pro
investory je mnohem atraktivnéj$i moznost ziskat 100%-ni ucast ve spole¢nosti, je pro
vétSinového akcionare vyhodné predem upravit nuceny odchod mensinovych akcionait
pro ptipad, Ze se rozhodne svlij podil prodat. Akcie spole¢nosti s mensinovymi
akcionaii maji mensi hodnotu a jsou méné likvidni. , Dragging* (Cesky ,,stahnuti*)
znamena donuceni menSinového akcionaie vétSinovym akcionafem k uzavieni smlouvy
o prodeji akcii. Tento mechanismus mensinovym akcionaifim zabrafuje, aby prodej
svych akcii zdrZovali a tim spekulovali na moznost zvySeni kupni ceny, coZ by mohlo
potencialniho zdjemce o koupi spolecnosti odradit. Dalsi vyhodou je, Ze zajemce o
koupi spolecnosti ma moznost ziskat 100%-ni Gcast ve spolecnosti na zaklad¢ dosazeni
niz§iho vychoziho prahu podilu na spolecnosti a aniz by musel ucinit nabidku pfevzeti.
Jak vime, ke squeeze-outu dle Companies Act 2006 je tieba piijeti 90% akcii, na které
se vztahovala pfedchozi nabidka ptevzeti. Na zakladé prava drag-along je mozné
minoritafe donutit k odchodu v pfipadé prodeje podilu vétSinového akcionare, ktery

mize dosahovat naptiklad jen 75% vSech akcii spolecnosti (tedy akcii, které by byly

% Definice z investopedia.com dostupna z http://www.investopedia.com/terms/d/dragalongrights.asp
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predmétem nabidky pievzeti). Zajemce o koupi spolecnosti usetii ¢as a naklady spojené
se squeeze-outem. Povinnost menSinovych akcionaii souhlasit s nedobrovolnym
prodejem akcii je vyvaZena tim, Ze maji moznost akcie prodat za vyhodnou cenu, kterou
s kupujicim vyjednal vétSinovy akcionafr. Cena nebude nijak snizena kvili tomu, Ze se
jedné o mensinové akcie, které jsou za béznych okolnosti Spatné prodejné.

Pravo tag-along je opakem mechanismu drag-along. Je ureno na ochranu
mensSinového akciondfe, kterého opraviiuje, aby se v piipade, ze vétSinovy akciondf
prodava svij podil na spolecnosti, mohl ktakovému prodeji piidat za stejnych
podminek jako vétSinovy akcionafr.

Ustanoveni drag-along/tag-along byvaji nejcastéji obsazena v akcionarskych
smlouvach®' v souvislosti se stanovenim podminek Ucasti investordi na spolecném
podnikatelském zaméru (,,joint venture™). Casto je nalezneme i ve smlouvach o koupi a
prodeji akcii. Jedna se tedy o prava a povinnosti obligaénépravniho charakteru. I kdyz
se jedna o tradi¢ni institut anglosaského korporatniho prava, jsou dnes drag-along/tag-
along prava bézné uzivéana i v transakcich v ¢eském prostiedi.

Zatimco v kontextu akcionaiskych smluv ¢i smluv o pievodu obchodniho podilu
jsou drag-along prava povazovana za standardni nastroj ochrany zdjmua akcionaiu,
jejich zaclenéni do stanov je problematické. Zakotveni mechanismu drag-along do
stanov spolecnosti je z hlediska jejich vymahatelnosti vyhodnéjsi, a to zejména pokud
dojde k pievodu akcii na tfeti osobu. Pokud jsou prava a povinnosti drag-along
stanoveny akcionarskou smlouvou, jsou zdvazné jen pro strany této smlouvy. Problémy
mohou nastat, pokud se akcionaf rozhodne své akcie prevést na tfeti osobu, ktera neni
smlouvou nijak vazana. V praxi je tento problém feSen tim, Ze akcionaifskd smlouva
zaroven stanovi povinnost prodavajiciho zajistit, aby nabyvatel akcii pfevzal povinnosti
ptevodce vyplyvajici z akcionaiské smlouvy. Pokud ovSem akcionat ptevede své akcie,
aniz toto fadné zajisti, bude vymahani plnéni velmi obtizné. V ptipad¢, Ze je povinnost
drag-along obsazena v zakladatelskych dokumentech, bude toto ustanoveni

automaticky zdvazné pro vSechny osoby, které se stanou akcionaii spolec¢nosti.

4.2.7 Uziti ustanoveni o povinném prevodu akcii ve stanovach
Dle prof. Hanniganové je zavadéni ustanoveni drag-along do stanov spole¢nosti

¥ Viz. poznamka 15.
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aktualnim trendem pravni praxe®. Kromé prava drag-along, které se tyka piipada
prodeje podilu vétsSinového akcionafe, byvaji ustanoveni o povinném pievodu akcii
uzivana naptiklad v rodinnych spole¢nostech, kde je kladen velky diiraz na osobni
vztahy mezi spole¢niky. V piipadé¢ smrti jednoho ze spolecnikli tak mohou ostatni
spole¢nici dosdhnout nuceného odchodu pravniho nastupce zemielého. Dale je jako
priklad uvadén argument, ze za urCitych okolnosti je vhodné zajistit, aby predstavenstvo
meélo moznost rozhodnout o nuceném pievodu podilu v ptipadé, Ze vzniknou netesitelné
spory mezi spolecniky spolecného podnikatelského zaméru (joint venture) nebo pokud
je spole¢nost opakované poskozovana zneuzivajicim jednanim jednoho z akcionari.
Bézné je také povinnost prevést akcie spolecnosti stanovena pro Cleny piedstavenstva ¢i
zaméstnance pii skondenti jejich funkce/pracovniho poméru.®

Dle anglickych soudti i odborné vefejnosti neni pochyb o tom, ze je mozné
pravo spolec¢nosti (¢i vétSinového akcionare) pozadovat povinny prodej akcii za predem
vymezenych podminek do stanov obsahnout pfi zaloZeni spole¢nosti. Pravidla hry jsou
tak stanovena hned od pocatku - akcionat do spolecnosti vstupuje s védomim, ze jeho
Gcast miZe byt za ur¢itych okolnosti nedobrovolné ukonéena.** Analogicky lze dovodit,
ze zménu stanov zavadejici povinny prodej akcii nelze napadnout, pokud byla pfijata
jednomysiné vSemi akcionafi.

Judikatura vSak zatim nenalezla zcela jasnou odpovéd’ na otazku, zda je mozné
zavést povinnost prevést akcie prostfednictvim zmény stanov dosazené usnesenim valné

hromady vétSinou hlast.

4.2.8 Vyvoj judikatury
Jak bylo vylozeno vyse, zdkladnim testem pro omezeni liboville vétSinového

rozhodovani o zméné stanov je test pripadu Allen, zavad¢jici pozadavek, aby takové
rozhodnuti bylo bona fide ve prospéch spolecnosti. Jedna se o test subjektivni, ktery je
vSak omezen objektivnim kritériem rozumného clovéka (reasonable man), které ma
zabranit takovym zménam stanov, které by nemohly byt Zddnym rozumnym akcionarem
povazovany za prospeéSné€, bez ohledu na to, ze vétSinovy akcionaf je Cestné presvédcen

o jejich piinosu. Soudy se mnohokrat vyslovily proti pfiliSné soudni intervenci -

¥ HANNIGAN, B. Altering the articles of association for compulsory transfer — dragging minority
shareholders to a reluctant exit. Journal of Business Law, August 2007, str. 471-501

% Tamtéz.

¥ Phillips v Manufacturers ‘Securities Ltd. (1917) 116 L.T. 290
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nebudou rozhodovat o tom, co je prospésné pro spole¢nost namisto akcionait, kterym
takova obchodni rozhodnuti nalezi. Nalezeni vyvazeného pfistupu neni snadné, protoze
soudy nechtéji zasahovat do vnitfnich zalezitosti spolecnosti, zaroven vSak chtéji
zabranit oportunistickému jednani vétSinovych akcionafa®.

K problematice zmény stanov umoznujici nedobrovolny odkup akcii bohuzel
existuje jen nékolik precedentli, jejichz argumentace je Casto nejasnd. Komentatofi
k nim uvadi, Ze i pfes vSechny nejasnosti je zdkladnim vychodiskem stale platny
subjektivni test Allen.

V ptipadu Sidebottom v Keershaw, Leese & Co Ltd. [1920] 1 Ch 154, CA jeden
ze spolecnikli zacal spole¢nosti podnikatelsky konkurovat. Valna hromada nasledné
rozhodla o zméné stanov, kterd opraviiovala ptredstavenstvo k vylouceni kteréhokoli
spole¢nika, ktery by zacCal provozovat konkurenéni podnikatelskou ¢innost. Soud se
vyslovil, ze takové ustanoveni je mozné do stanov obsahnout nejen pii zalozeni
spolecnosti, ale 1 nasledné jejich zménou odhlasovanou kvalifikovanou vétSinou za
pfedpokladu, Ze rozhodnuti o zmén¢ stanov bylo ucinéno v dobré vife ve prospéch
spole¢nosti. Soud rozhodl, Ze zména stanov tato kritéria spliiuje a je proto piipustna.
Soud také potvrdil, ze obecné formulovand zména stanov nemuize byt napadena pouze
proto, ze v konkrétnim pifipadé ma dopad jen na jednoho spolecnika.

Brown v British Abrasive Wheel Co Ltd. [1919]1 Ch 290. Akciova vétSina
s 98% podilem prosadila do stanov ustanoveni, které ji umoziiovalo vytésnit mensinové
akcionafe. SpoleCnost pro svij dalsi rozvoj nutné potiebovala dalsi kapital, jinak ji
hrozil upadek. VéEtSinovi akcionafi byli ochotni toto financovani poskytnout jen pokud
by pifedtim ziskali plnou kontrolu nad spole¢nosti. Soud rozhodl, Ze tato zména stanov
neni pfipustnd, protoze nebyla ucinéna ve prospéch spolecnosti, ale ve prospéch
vétSinového akcionare. Zménou stanov chtél vétsSinovy akcionai dosdhnout odchodu
mensiny, které se mu predtim nepodatilo vyjednat po dobrém.

Dafen Tinplate Co Ltd. v Llanelly Steel Co Ltd. [1920] 2 Ch 124. Spolecnost
byla zalozena stim, Ze na zakladé nepsané¢ dohody akcionaii budou od spolecnosti
odebirat zbozi. Jeden z akcionart, ktery byl zaroven akciondiem konkurencni

spolecnosti, zacal odebirat zbozi od této konkurencni spole¢nosti. Poté co se ostatnim

% DAVIES, P. Principles of Modern Company Law. 7th Edition, London: Sweet and Maxwell, 2003.
ISBN 978-0421-94900-3 citovany v HANNIGAN, B. Altering the articles of association for compulsory
transfer — dragging minority shareholders to a reluctant exit. Journal of Business Law, August 2007, s.
471-501
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akcionaifim nepodafilo s nim vyjednat odkup jeho akcii, bylo do stanov vlozeno
ustanoveni, které valné hromadé¢ umoziiovalo rozhodnout o nuceném prodeji akcii
kteréhokoli akcionare (kromé jednoho z hlavnich akcionéiti) osobé&, kterou spolecnost
ur¢i. Soud se vyslovil, Ze zména stanov je nepfipustnd. Nejen proto, Ze je diskriminacni
(protoze bylo vyslovné stanoveno, ze ustanoveni nelze uplatnit na jednoho akcionaie),
ale proto, ze nebyla u¢inéna v dobré vife ve prospéch spolecnosti. VEtSinovi akcionaii
zménu prosadili ve svilj vlastni prospéch. Ni¢im nepodminénd moZznost vyloucit
mens$inové akcionafe zachazi dale, nez by bylo nutné pro ochranu spolecnosti pied
konkurenci.

Nov¢jsim rozhodnutim k této problematice je piipad Comnstable v Executive
Connection Ltd. [2005] 2 BCLC 638, ktery se tykal vySe popsanych drag-along prav.
Do stanov bylo usnesenim valné hromady vlozeno ustanoveni, ze pokud bude u¢inén
navrh na koupi vSech akcii spolec¢nosti, ktery bude piijat alespont 75% akcionaid, budou
zbyvajici akcionafi povinni navrh také pfijmout a prodat své akcie navrhovateli.
Vétsinovi akcionafi spolecnosti byli vlastniky 95% zakladniho kapitalu a méli 100%
hlasovacich prav. Zalobce (Constable) byl mensinovy akcionaf vlastnici 5% akcii bez
hlasovacich prav. Zalovany tvrdil, Ze Constable kvili svym opakovanym Zadostem o
informace a vysvétleni pro spoleCnost piedstavoval nepfiméfenou financni, ¢asovou a
administrativni zatéz. Kvili nému musela také spolecnost, ktery byla soucasti skupiny,
nést naklady na vedeni odd¢leného ucetnictvi. Spolecnost by také byla 1épe prodejna
bez mensSinové ucasti. Nez bylo rozhodnuto o napadané zméné stanov, vétSinovy
akcionar ucinil Constablovi nékolik nabidek na koupi jeho akcii, pficemz nékteré z nich
byly mnohem vyssi nez jejich redlna cena.

Soud sice rozhodl o pfedb&ézném opatieni ve prospéch Zalobce, ale béhem fizeni
byl spor vyfeSen mimosoudni cestou, takze ani tento ptfipad nam bohuzel nedal
definitivni odpovéd’ na otdzku kdy je vytlateni menSinovych akcionait ptipustné. Soud
se nicmén¢ k napadané zméné stanov vyjadfil, Ze se jednalo o ni¢im neomezené
opravnéni vytésnit mensinového akcionate (,,naked compulsory power), které neni
podminéno zadnym (poskozujicim) jedndnim menSinového akciondie. Mechanismus
drag-along by sice byl spustén navrhem na koupi akcii, soud ale trefn¢ poznamenal, Ze

t86

pro vétSinového akcionaie by nebylo obtizné u¢inéni navrhu zafidit*™. Soud navic uvedl,

8 To také vétsinovy akcionaf v tomto pifipadé udinil. Jednal sice o prodeji spole¢nosti s tieti stranou, ale
navrh na koupi akcii spole¢nosti ucinil prostfednictvim jedné ze svych dcetfinnych spolecnosti. Ziskanim
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ze snizeni administrativnich ndkladii nebo lepsi prodejnost spolecnosti nejsou
dostate¢nym divodem, kterym by bylo mozné uspokojit test ,,prospéchu spolecnosti‘.

Gambotto and Another v WCP Limited (1995) 13 ACLC 342 je rozsudek
Australského Nejvyssiho soudu, ktery neni pro anglické soudy zavazny. Toto
kontroverzni rozhodnuti vSak vyvolalo v Anglii bouflivou diskuzi o nutnosti
piehodnotit pravni pristup k této problematice. Australsky soud v souvislosti se zménou
stanov zavadéjici vytésnéni, jejimz Ucelem je upravit poméry ve spolecnosti kviili
neshodam mezi akcionéfi totiz, vyslovné odmitl subjektivni test ptipadu Allen ,,bona
fide ve prospéch spole¢nosti“ a vytvoril novy objektivni test. Zména stanov zavadéjici
moznost vytésnéni mensinovych akcionait je pfipustnd, pokud (i) je ucinéna
z legitimniho divodu (,,proper purpose‘) a (il) neni zneuzivajici vi¢i mensinovym
akcionaiim.

Zmeéna je pripustnd pouze ve vyjimecnych ptipadech, kdy je mozné ji obhdjit
n&jakym zvlastnim legitimnim divodem.” Za legitimni divod je povaZzovéna situace,
kdy ptitomnost mensinového akcionare plisobi spolecnosti Skodu. Musi se vSak jednat o
néjakou specifickou $kodu, nikoliv o obecné zvySeni administrativnich nebo dailovych
nakladt. Jako ptiklad je uvadéno vytésnéni akcionare, ktery podnikatelsky konkuruje
spolecnosti nebo ptipad, kdy je vytésnéni nutné, aby spolecnost mohla pokracovat ve
své Cinnosti podléhajici zvlaStnimu rezimu (naptiklad UcCast cizich akcionafi
v regulovanych odvétvich). Soud také zdiraznil, Ze cely postup musi probihat za
spravedlivych podminek — menSinovym akcionafim musi byt poskytnuty dostatecné
informace, jejich akcie musi byt pievedeny za piiméfenou cenu urcenou nezavislym
znalcem atd.

Na zaklad¢ téchto rozhodnuti je mozné dospét k zaveru, Ze za urcitych okolnosti
je mozné do stanov vlozit ustanoveni o povinném pievodu akcii. Pfitom je potieba
rozliSovat mezi zménou zavade¢jici nicim neomezené opravnéni vytésnit mensinového
akcionate (,, naked compulsory power*), ktera je neptipustnd, protoze neni ve prospech
spolecnosti, ale pouze vétSinového akcionafe, a ustanovenim umoziujicim vyloucit

akcionare za predem vymezenych specifickych okolnosti, které neni diskriminacni a je

100%-ni kontroly by se zlepsila jeho pozice pro vyjedndvani se zdjemcem o koupi spolecnosti a dosahl by
lepsi kupni ceny. Zajemce o koupi spolecnosti by bez dalsich komplikaci s vytésnénim minority ziskal
plnou kontrolu nad spole¢nosti.

8 CHIVERS, D., SHAW, B. The Law of Majority Shareholder Power: Use and Abuse. New York: Oxford
University Press, 2008, str. 18
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zavedeno v dobré vife. 1 kdyz bylo objektivni kritérium ,legitimniho dtvodu*
australského ptipadu Gambotto anglickymi soudy odmitnuto, mnozi tento test povazuji

za uzitenéjsi nez subjektivni standard ,,bona fide ve prospéch spolecnosti®.

4.2.9 Rozdil mezi pravem drag-along a tzv. ,,pravym vyvlastnénim* mensiny
Chivers a Shaw uvad¢ji, ze je potieba rozliSovat mezi zménou stanov, ktera

zavadi pravo drag-along, tedy opravnéni vétSinového akcionafe donutit mensinového
akcionafe prevést akcie na tieti osobu, pokud sam své akcie prodava, a ni¢im
neomezenym opravnénim vétSinového akcionafe minoritafe vytésnit a jeho akcie si
piivlastnit (,, naked compulsory power ‘), o kterém hovoii jako o ,,pravém vyvlastnéni®.
Dle jejich nézoru je pro menSinové akcionafe mnohem obtiznéjs$i tispé€$né napadnout
ustanoveni drag-along, nez ustanoveni o ,,pravém vyvlastnéni“. Soudy totiz ptikladaji
velky vyznam tomu, na koho maji byt akcie menSiny povinné ptevedeny. VétSinovy
akcionai by nemél mit moznost mensinového akcionare jednoduse vytésnit, pokud se
mu nepodaii odkup jeho akcii vyjednat po dobrém (viz. Brown v British Abrasive
Wheel). Situace je jind, pokud se jednd o povinny pievod akcii spolu s akciemi vétSiny
na nezavislou tieti stranu. Tteti strana ovSem nesmi byt pouhym néstrojem vétSinového
akcionaie. V takovém piipad¢ by se nejednalo o drag-along, ale o zastfené ,,pravé
vyvlastnéni ve prospéch vétSinového akcionatre. Pokud se jedna o pfevod na skute¢né
nezavislou treti stranu, je zakotveni prava drag-along zménou stanov v zdsade
piipustné® V tomto vykladu uziti prava drag-along vidime paralelu s anglickou
zékonnou upravou squeeze-outu po nabidce pievzeti, kterou také nelze pouzit, pokud
nabidku neucini nezdvisla tfeti strana, ale subjekt, ktery je propojen s vétSinovym
akcionatem. Je také zasadni, aby vytésnény mensSinovy akcionai dostal za své akcie
spravedlivou cenu.

Komentatofi uvadéji, ze zavedeni ustanoveni o ,,pravém vyvlastnéni® je mozné
jen ve velmi omezenych ptipadech, a to pokud se jednéd o vytésnéni spolecnika, ktery je
pro spole¢nost ,,nezddouci“. Nezadouci je spole¢nik, jehoz i¢ast je spolecnosti ke Skode
bud® kvili jeho poSkozujicimu jednéni nebo jeho zvlastnim vlastnostem. Co je
nezadouci lze posoudit vzhledem k zajmim spolecnosti, tedy aplikaci testu ,,pona fide
ve prospech spolecnosti®. Jako hypoteticky ptiklad pfipustného vytésnéni nezadouciho

Clena je uvéadéna naptiklad ucast menSinového akcionafe, vyrobce cigaret, ve

8 Tamtéz, str. 24
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spoleCnosti zabyvajici se lékarskym vyzkumem, kterd nemize ziskdvat vyhodné
zakazky proto, ze zadavatelé (naptiklad vetfejné ustavy) se fidi zdsadou nespolupracovat
se subjekty sakciovou UCasti tabakovych vyrobct.* Vylouceni ,,nezadouciho
spolecnika® mé blizko k argumentaci ptipadu Gambotto zalozené na ,legitimnim
divodu*

Je znovu nutné zdlraznit, Ze anglické prdvo nema pochyb o tom, ze zavedeni
mechanismu povinného vytésnéni menSiny do stanov je pfipustné pii zalozeni
spole¢nosti nebo pokud by o zméné bylo rozhodnuto jednomysIng viemi spole¢niky.
Jelikoz souhlas s timto ustanovenim piedem udé¢lili vSichni spolecnici, nemohou je
pozdéji napadat. Chivers a Shaw ve své praktické publikaci zaméifené na prava
vétSinovych akcionafi v této souvislosti doporucuji, aby pravni poradci pii zakladani
spolecnosti pfedem zvazili vS§echny moznosti budouciho vyvoje akcionatskych vztahi a
klientim ptipadné doporucili ustanoveni o vytésnéni do stanov obsdhnout, protoze se
tak vyhnou budoucim komplikacim.”!

Pokud je vytésnéni upraveno pifi inkorporaci spolecnosti nebo rozhodnutim
vSech spolecnikii, neni potfeba rozliSovat mezi ustanovenim o pravu drag-along a
»pravym vyvlastnénim® ve prospéch vétSinového akcionare. Vytésnéni mensSinového
akcionaie vétSinovym akcionafem nemusi byt vazano na specifické skuteCnosti (viz.
podminka nezddouciho spolecnika). Lze jej také legitimné uskutecnit pii dosazeni
niz§iho podilu vétsinového akcionafe nez 90%”. Nékteti komentatofi nicméné uvadéji,
ze moznost vétSinového akciondfe vytésnit mensSinového akcionafe, i pokud je
ustanoveni obsazeno ve stanovach pii zalozeni, pfeci jen neni neomezena. Domnivaji
se, ze by bylo mozna mozné napadnout vytésnéni mensinového akcionafe vétSinovym
akcionafem, které bylo ucinéno ze zlovolného Umyslu mensSinového akcionare

t93

poskodit™. V Ceské pravni terminologii bychom takové jednani zfejmé oznacili za
Sikandzni. Jini vSak povazuji motivy vytésnéni za irelevantni a ptevlada ndzor, Ze
v piipad¢, Ze je vytésnéni upraveno pii zalozeni nemaji se vétSinovi akciondii ¢eho
obavat. Proto by neméli tuto problematiku podcenit a méli vytésnéni minority upravit

jiz pti zalozeni nebo koupi spolecnosti.

8 Tamtéz, str. 24

% Tamtéz, str. 26

! Tamtéz, str. 26

92 Naptiklad ¥ podil na zakladnim kapitalu (Albert Phillips and Albert Phillips Ltd v Manufacturers’
Securities Limited (1917), 116LT 290)

% CHIVERS, D., SHAW, B. The Law of Majority Shareholder Power: Use and Abuse, str. 28
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V praxi je uprava povinného prevodu akcii aktudlni zejména v kontextu
spolecnych podnikatelskych projekti (joint ventures). Joint venture funguje tak, ze dva
¢1 vice investorti vytvofi novy pravni subjekt (akciovou spolecnost) s cilem spojit
finan¢ni prostiedky ¢i zkuSenosti zG¢astnénych partnerd’™. Charakteristickym znakem
joint ventures je jejich omezené Casové trvani, ¢asto napiiklad jen pro dokonceni
urcitého projektu. Strany cCasto do projektu vstupuji s tim, ze poté, co dojde k rozvinuti
¢innosti spole€nosti, ji vyhodné prodaji. Pro tyto ptipady je vhodné doptfedu upravit
mechanismus drag-along™.

Anglicka teorie také fesi otazku, zda poté, co je ustanoveni o vytésnéni obsazeno
ve stanovach pii zalozeni spole¢nosti (nebo jednomyslnym rozhodnutim valné
hromady), je mozné toto ustanoveni ménit vétSinovym rozhodovdnim pouze pfi
soucasné aplikaci testu ,,bona fide ve prospéch spolecnosti®, nebo zda vétSina neni ve
svém opravnéni menit stanovy omezena. Chivers a Shaw se domnivaji, ze poté, co bylo
pravo vytésnit mensinové akcionaie jednou pfijato, je mozné obsah tohoto ustanoveni
zménit vétSinovym rozhodnutim, i ve prospéch vétSinového akcionate, nikoliv vSak
zpusobem diskrimina¢nim, nespravedlivym nebo tak, ze by ptivodni pravo drag-along
bylo zménéno v pravo ,,pravého vyvlastnéni*®,

Nakonec jesté¢ poznamenejme, Ze anglické pravo v této problematice nerozliSuje

mezi soukromymi a vetejnymi spole¢nostmi.

4.2.10 MoZznost upravit vytésnéni menSinovych akcionari ve stanovach
v ¢eském pravu?

Jak bylo poznamenéno vyse, v ¢eském pravu je moznost upravit nuceny prevod
akcii v zakladatelskych dokumentech spolecnosti oblasti neprozkoumanou. Dle
komentafe advokati, je v praxi velmi ojedinéle mozné se ve stanovach setkat
s ustanovenim drag-along, spiSe vSak u spolecnosti s ru¢enim omezenym. Platnost
takovych ustanoveni vsak nebyla ¢eskymi soudy dosud zkoumdna. Dle ndzoru autorky
této prace by za urcitych okolnosti uprava nucené¢ho pievodu akcii obstdla 1 v ceském
pravu.

Na rozdil od anglické limited company, jejimz jedinym zakladatelskym

dokumentem jsou stanovy, ma Ceskd akciova spolecnost zakladatelské dokumenty dva —

% Definice z wikipedie.org, odkaz dostupny z http://en.wikipedia.org/wiki/Joint_venture
% CHIVERS, D., SHAW, B. The Law of Majority Shareholder Power: Use and Abuse, str. 29
% Tamtéz, str. 30
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zakladatelskou smlouvu a stanovy (§§ 57, 163 a 173 ObchZ). Je tedy otazkou, ve
kterém z téchto dokumentii by byla tato prava eventudlné obsazena. Na rozdil od
spolecenské smlouvy jinych obchodnich spolecnosti, jejimz tcelem je nejen zaloZeni
spolecnosti, ale i Uprava vztahli ve spolec¢nosti v pribéhu jejiho trvani, je uGcelem
zakladatelské smlouvy akciové spolecnosti pouze Uprava vztahi mezi zakladateli pti
zalozeni spole¢nosti, pficemz se zalozenim konzumuje”’. Ve stanovach, které maji
povahu smlouvy sui generis a které spolu se zakladatelskou smlouvou plni funkeci
spoleCenské smlouvy, jsou upraveny vnitini poméry a fungovani spolecnosti vcetné
Upravy prav a povinnosti akcionaft’. Mize v nich byt obsazena naptiklad i moznost
snizeni kapitalu vzetim akcii z obehu — tedy jeden ze zplisobii ukonceni ucasti akcionare
ve spolecnosti. Lze dovodit, Ze pokud bychom zvazovali vloZeni Upravy vytésnéni
mensiny do zakladatelskych dokumenti ceské spolecnosti, jednalo by se o stanovy.

Zabyvejme se nejprve méné kontroverzni moznosti feSenou vysSe v kontextu
anglického prava — vlozenim ustanoveni o povinném pievodu akcii menSinovych
akcionaili do stanov pfi zaloZeni spole¢nosti nebo na zéklad¢ jednomysIného usneseni
valné hromady. Argument ve prospéch piipustnosti této moznosti lze logicky
konstruovat stejn€, jako to déla anglicka pravni teorie — pokud se znénim stanov, které
maji povahu smlouvy svého druhu, souhlasi vSichni akcionafi nebo pozd¢jsi nabyvatelé,
ktefi ke stanovam pftistupuji koupi akcii, neni Zadny ditvod, pro¢ by neméli byt t€émito
povinnostmi vazani v pfipad¢, Ze se vétSinovy akciondi rozhodne vykonat své
opravnéni vyslovné zaloZené stanovami.

Argumentem proti moznosti zavedeni vytésnéni do stanov je existence
komplexni upravy povinného vykupu ucastnickych cennych papirt v obchodnim
zakoniku (§183i a nasl.), ktera je kogentni. Pii zavedeni squeeze-outu se strhla boufliva
diskuze o tustavni konformité tohoto institutu. Odpurci squeeze-outu argumentovali
porusenim zékladniho obcCanského prava vlastnit majetek, pfivrzenci tohoto institutu
poukazovali na zefektivnéni fungovéani akciovych spolecnosti a kapitalovych trhi.
Nejistota ohledné squeeze-outu byla ukonéena Ustavnim soudem, ktery judikoval, Ze
tiprava je v souladu s Ustavou. V souvislosti s rozsahem debaty o piipustnosti zavedeni
zékonného squeeze-outu, ktera by byla nad ramec této prace, se zda jaksi

neptedstavitelné, Ze by akcie menSinového akcionafe mohly byt ,,vyvlastnény* jinak

“ DEDIC, J., STENGLOVA, 1., CECH, P, KRiZ, R. Akciové spoleénosti, str. 70
%8 Tamtéz, str. 70
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nez na zakladé zdkonné upravy. Fakultativni nalezitosti stanov musi byt v souladu
s kogentnimi ustanovenimi obchodniho zikoniku”. Struéné feéeno, kdyz je v zédkoné
kogentni uprava vytésnéni minority, neni mozné tuto upravu obchazet jinym zpiisobem.
Na to by ale bylo mozné namitat, ze zdkonnd uprava squeeze-outu méa povahu
jednostranného ukonu vétSinového akcionafe (byt™ prostfednictvim rozhodnuti valné
hromady), kterym je nedobrovoln¢ ukoncena ucast mensSinovych akcionait. Je ale
obchazenim této Upravy situace, kdy je pravo vytésnéni dobrovolné zaloZzeno souhlasem
vSech akcionafii? Dle nézoru autorky této prace neni.

Ceska tiprava squeeze-outu ale narozdil od anglické, neomezuje povinny vykup

419

akcii na predchozi nabidku ptevzeti. Pravo vykupu ma ,,supermajoritni“ akcionar

kdykoli, kdyz se rozhodne minoritu vykoupit'®

. Anglicky vétSinovy akcionat s 90%-
nim podilem tuto moznost nema. Moznd ztoho diivodu se anglické pravo stavi
liberalngji k jinym moznostem vytésnéni mensinového akcionaie. Protoze Ceské pravo
mé obecny squeeze-out, je mén¢ pravdépodobné, Ze by bylo mozné je upravit, nez
stanovi zakon.

Pokud akceptujeme argument o nepfipustnosti vytésnéni ve stanovach jako
obchazeni zékona, je diskutabilni, zda je nepfipustné jen vytésnéni na zakladé dosazeni
vétSinového podilu akcionatfe urceného ve stanovach, niz§iho nez zdkonnych 90%, nebo
1 na zékladé jinych divodi. Pfijatelnéj$i by snad byla uUprava, kterd by vytésnéni
umoznovala na zdkladé¢ néjakého specifického legitimniho diivodu ve prospéch
spole¢nosti. Zde by bylo mozné pouzit test podobny testu Gambotto, se kterym operuje
australské pravo v souvislosti se zménou stanov zavadéjici vytésnéni. Onim legitimnim
divodem by mohla byt jiz zminovand ucast ,,nezddoucich® osob - akcionait, kteti
spolecnosti konkuruji, ucast vyrobcu cigaret ve spolecnosti, kterd kviili nim nemuze
ziskavat zakdzky v lékarském vyzkumu, nebo akciondit scizi narodnosti ve
spolecnosti, ktera z regulatornich diivodi musi byt vlastnéna pouze domacimi subjekty.
Zatimco v anglickém pravu, které klade vétsi dliiraz na ekonomické aspekty fungovani
spolecnosti a k otdzce majetkovych prav akcionait se stavi ponékud laxnéji a kde je
mozné argumentovat ,legitimnim divodem® pro vytésnéni nezaddoucich osob za
spravedlivych podminek, je mozné, ze Cesky soud by takové ustanoveni neptipustil jako

diskriminaéni.

9 Tamtéz, str. 70
10 USZAK, M. Co se o squeeze-outu nepise (1. &ast). Bulletin advokacie, 2007, ¢. 3, s. 15
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Specifickym piipadem nuceného prodeje akcii mensinového akcionaie je pravo
drag-along. V ptipad¢ drag-along lze nalézt presvédCivéjsi argumenty pro piipustnost
této upravy ve stanovach. Narozdil od vytésnéni mensinového akcionatfe vétSinovym
akcionafem, kde si vétSinovy akcionaf ,,pfivlastni“ akcie minority a kde vidime jasnou
paralelu se zakonnym squeeze-outem, se v ptipad¢ drag-along jedna o nuceny prevod
na tfeti osobu, pokud akcie prodava vétSinovy akcionar. V této situaci tedy argument o
obchazeni zdkonné Upravy squeeze-outu mensSiny vétSinovym akcionafem neni zcela
ptiléhavy. Proto je, dle ndzoru autorky této prace, ptipustna uprava prava drag-along ve
stanovach pii zalozZeni spole¢nosti nebo jednomyslnym rozhodnutim vSech akcionait o
zméné stanov. Stejné jako v anglické upravé, neni ani v ¢eské tpraveé divod rozliSovat
mezi soukromou a vefejnou spolecnosti. I akcionar kotované spolecnosti se koupi akcii
stane stranou ,,spole¢enské smlouvy*.

O tom, ze moznost upravit vytésnéni ve stanovach neni zcela blahovou
myslenkou, sv&d¢i i kratkd poznamka v ¢lanku JUDr. Uszaka o squeeze-outech'
zminujici francouzskou vyjimku z pravidla, Ze squeeze-out v evropskych jurisdikcich
lze (pfinejmensim okruhu kontinentdlniho préva) vynutit jen na zakladé zakona: , O
francouzské vyjimce informuji profesori Rock, Kanda a Kraakman (...), squeeze-out Ize
vynutit na zdkladé zdakona nebo ,ustavy* (stanov c¢i zakladacich dokumentii)
spolecnosti. Je ovSem velmi zajimavou otazkou, zda napr. prah pro squeeze-out Ize ve
stanovach upravit odlisné od zakonné vyse (1j. zda je prah stanoven zakonem kogentné
Ci pouze jednostranné kogentné — a pak z jaké strany). S prihlédnutim k faktu, Ze
stanovy jsou svou povahou smlouvou mezi akcionari, nemusi tato — na prvni pohled
divokda — myslenka piisobit tak revolucne. I Evropsky soudni dviir vyslovné deklaroval,
jako pravni princip spolecny clenskym statum, smluvni povahu stanov obchodni
spolecnosti. K tomu viz rozhodnuti ESD ve véci Powell Duffryn plc vs.Wolfgang Petereit
z 10. brezna 1992.

Z této poznamky nejzajimavéjsi myslenka, ze zakonna uprava squeeze-outu je
kogentni pouze jednostranné, tedy pouze v ptipad¢, ze se jednd o vytésnéni vétSinovym
akcionafem na zdkladé opradvnéni vyplyvajiciho ze zdkona, nikoliv na zakladé
opravnéni vyplyvajiciho ze stanov, tedy smlouvy mezi akcionaii. Bylo by jisté zajimavé

dozvédét se, jak by na tento argument reagoval ¢esky Nejvyssi soud. Francouzské pravo

11 USZAK, M. Co se o squeeze-outu nepise (2. ¢ast). Bulletin advokacie, 2007, &. 4, s. 30
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je navic Ceskému pravu bliz§i nez pravo anglické, takze by argumentace zalozend na
analogii s francouzskou upravou byla snad pftijatelnéjsi.

Pokud bychom byli postaveni pfed otazku pouziti ustanoveni stanov o
vytésnéni/drag-along v praxi, bylo by nutné klienta varovat ohledné¢ moznosti
neplatnosti takového ustanoveni. Pokud by se jednalo o pravo drag-along v akciové
spolecnosti s mensim poctem akcionaid, bylo by pro jistotu vhodné zaroven doporucit

uzavieni akcionafské smlouvy.

Na rozdil od ptipadu zakotveni Gpravy o nuceném vykupu do stanov pii zalozeni
spolecnosti nebo jednomyslnym rozhodnutim, by dle naseho nazoru v ¢eském pravu
nebylo v zddném pftipad€ pfipustné tuto Upravu zavést do stanov jejich zménou na
zaklad¢ usnesenim valné hromady vétSinou hlast, a to ani v pfipadé ustanoveni drag-
along. Jednalo by se o prili§ radikdlni zasah do tradi¢niho pfistupu kontinentalniho
prava k akciim jako predmétu vlastnictvi. Pfredmét vlastnictvi Ize nedobrovolné prevést
pouze na zaklad¢ zdkonné Upravy, nebo, dle ndzoru autorky této prace, na zaklade
ustanoveni stanov, se kterym akcionai pfedem udé€lil souhlas, nikoli v§ak bez souhlasu
akcionare, o jehoz prava se jedna. Takovy zasah do samotné podstaty ucasti akcionare

ve spolecnosti prekracuje meze obsahu zmény stanov dle §187 odst.1 pism. a) ObchZ.
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5. Prostiedky soudni ochrany
Anglické pravo se mnohem podrobnéji nez pravo Ceské vénuje prostiedklim

soudni ochrany pii poruseni prav akcionate. Uprava prav akcionafe je jina i ze
systematického hlediska. Anglickd pravni teorie feS§i po obsahové strance piipady
zneuziti akcionarského postaveni pravé v souvislosti s otazkou, zda je mozné pouzit
urcity prostfedek soudni ochrany. Vymezeni a ptiklady nedovolenych jednani akcionaie
a limitd vykonu akcionafskych prav proto v anglickém pravu nalezneme ve vykladu
k jednotlivym prostfedklim soudni ochrany.

Kromé obecného prava akcionafe domahat se neplatnosti usneseni valné
hromady ¢i napadnout jednéni spolecnosti ¢i jiného akciondie pro rozpor se stanovami
¢1 pravnimi predpisy, znd anglicky Companies Act 2006 nésledujici pravni prostiedky,
které muze akcionaf vyuZzit na ochranu svych prav.

- derivativni zaloba (nepfimy prostfedek ochrany);

- osobni Zaloba - Zaloba na ochranu proti nespravedlivému posSkozovani zajmi
akcionafre;

- zruseni spolecnosti ze spravedlivych divodi.

ZruSeni spole¢nosti'®

je napravnym prostiedkem, ktery je v soucasnosti
vyuzivan minimalné, protoze soud ma v ptipadé osobni zaloby akcionaie velmi Siroké

pravomoci zjednat ve spolecnosti napravu, napiiklad tim, Ze nafidi povinny odkup

192 (1. 122 Insolvency Act 1986, anglického insolvenéniho zédkona
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podilu nespokojeného akcionare ostatnimi akcionafi. ZruSeni spoleCnosti je proto
povazovano za velmi radikalni postup, ke kterému se soud uchyli jen v téch
nejkrajnéjSich ptipadech, zejména pokud nastanou nepiekonatelné rozpory mezi
spole¢niky (obdobné § 68 odst. 6 pism. c) ObchZ). Navic je tento prosttedek uzivan
pouze u malych soukromych spolecnosti, ve kterych hraji velkou roli osobni vztahy
mezi spolecniky (tzv. quasi-partnership). Je kladen velky draz na to, co bylo
spole¢niky osobné ujednano a na nemoralni chovani spole¢nika. Spole¢nosti, které by
anglicky soud mohl timto zplisobem zru$it, by v kontextu ceského pradva svym
charakterem odpovidaly spole¢nostem s ru¢enim omezenym. Z téchto diivodl se v této
praci zamétime pouze na dva zékladni prostfedky soudni ochrany v anglickém pravu —
derivativni Zzalobu a osobni Zalobu akcionafe na ochranu proti nespravedlivému
poskozovani jeho zajmi. Nejprve vylozime tpravu téchto institutii v anglickém pravu a
poté se pokusime srovnat anglickou upravu s prostfedky soudni ochrany, které ma

k dispozici akcionar dle ¢eského prava.

5.1 Derivativni Zaloba (derivative claim)
Akcionatskd Zzaloba (derivative claim) je institut vytvofeny ptvodné

precedentnim pravem, ktery je v anglické upravé noveé zakotven v ¢asti 11 Companies
Act 2006. Jednd se o nepiimy nastroj ochrany z4jma akcionafe. Umoziuje akcionafi
domdahat se jménem spolecnosti u soudu nahrady sSkody zplisobené spolecnosti
poru$enim povinnosti piedstavenstva. Skoda miZe byt zptisobena i prostfednictvim
vlivu ovladajiciho akcionafe.

Akcionafi vznikd poruSenim povinnosti piedstavenstva Skoda pouze nepiimo —
snizenim hodnoty jeho rezidualniho naroku ve spolecnosti. Tento druh zaloby je
oznacen jako ,derivativni zaloba®, protoZe zalobni legitimace Zzalujiciho akcionaie
odvozena (derivovana) od spole¢nosti'®.

Pokud doslo k poskozeni spole¢nosti porusenim povinnosti ¢lenil pfedstavenstva
(board of directors), muze se spoleCnost, jako samostatny pravni subjekt, zalobou
domahat jeji nihrady. Ma ovSem také moZnost narok u soudu neuplatnit nebo

v zahajeném sporu nepokracovat, coz mize byt odivodnéno nazorem, Ze vedenim

sporu by doslo k poskozeni povésti spolecnosti, nepfiméfenym ndkladim ¢i ztraté

1% RICHTER, T. Kuponova privatizace a jeji vlivy na spravu a financovéani eskych akciovych
spole¢nosti. Praha: Karolinum, 2005. str. 50
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sluzeb schopného manazera. Takové nevyhody mohou dle ndzoru spole¢nosti prevazit
nad zdjmem na néhradu zptisobené Skody. V takovém piipadé miize spole¢nost jednani
Clena predstavenstva dodatecné schvalit rozhodnutim valné hromady (viz. proces
ratifikace).

Praktickym problémem byva skutecnost, ze osoby, které spolecnosti zptisobily
Skodu, mohou vyuzit svého vlivu ve spolecnosti, aby narok na jeji ndhradu nebyl
uplatnén. Takové osoby mohou byt ovladajicimi akcionafi nebo ¢leny predstavenstva. U
vétsinového akcionare by se tedy mohlo jednat o zneuziti jeho postaveni ve spolecnosti.

Predstavenstvo je statutarnim organem, ktery jménem spolec¢nosti za normalnich
okolnosti spor o nahradu Skody vede. Derivativni Zaloba mize byt vhodnym
prostfedkem népravy, v ptipad€, ze mezi predstavenstvem a akcionafem vznikl spor o
to, zda je diitvodné nahradu Skody vymahat. Mensinovy akcionafr, ktery se chce domahat
jménem spolecnosti napravy musi nejdiiv prokazat, ze je nespravedlivé, aby spolec¢nost

104

zalobu nepodala™. Dlvodem derivativni zaloby je nejcastéji skutecnost, ze osoby, které

vymahani ndhrady Skody blokuj, jsou stejné osoby, které skodu zptisobily.
Pravidlo p¥ipadu Foss v Harbottle'”

Zékladnim vychodiskem prtistupu anglickych soudi k Zzalobam akcionait
domahajicich se ndhrady Skody zplisobené spole¢nosti je presvédceni, ze takové zaloby
je potieba odmitnout pro nedostatek aktivni legitimace akcionafe. Toto pravidlo bylo

formulovano ve slavném piipadu Foss v Harbottle'”

. Argumentace je zaloZena na tfech
zékladnich principech korporatniho prava uvedenych vyse:
- z4sad¢ spravného zalobce (proper plaintiff);
- zésad¢ vétSinového rozhodovani pii ratifikaci vadného jedndni predstavenstva
(majority rule, ratification); a
- zasad¢ nezasahovani do vnitinich zalezitosti spolecnosti

V ptipadé Skody zpisobené spolecnosti je aktivné legitimovanym Zalobcem

pouze spolecnost, kterd ma jako pravnicka osoba hmotnépravni i procesni subjektivitu,

% FRENCH, D., MAYSON, S., RYAN, C. Company Law. Str. 528
195 Foss v Harbottle (1843) 2 Hare 461

1% v kauze Foss v Harbottle soud odmitl Zalobu dvou akcionaf napadajici nevyhodné smlouvy, které
jménem spolecnosti uzavieli ¢lenové predstavenstva. Soud rozhodl, ze zalobni legitimaci ma pouze

spole¢nost a ze vyjimky z tohoto pravidla lze pfipustit jen z velmi vaznych divodi.
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nikoliv akcionat. V piipadé, Ze napadané¢ jedndni je porusenim povinnosti
predstavenstva spolec¢nosti, které bylo ratifikovano prostou vétSinou akcionaid, soud se
Zalobou akcionafe nebude zabyvat'”’. Jde o to, Ze pokud dojde k poruseni, které maze
byt nasledné ratifikovano rozhodnutim valné hromady prostou vétSinou hlast (ovSem s
vyloucenim zainteresovanych osob), nema akcionat diivod postup napadat. Pokud se
spolecnost rozhodne proti ratifikaci, je na spolecnosti, aby zalobu proti c¢lenovi

piedstavenstva podala'®

. MenSina se musi podfidit ndzoru vétSiny. VEtSinovy princip
ktery je v tomto kontextu vyjadien v moznosti ratifikace vétSinovym rozhodnutim, byva
chépan jako zakladni prvek pravidla Foss v Harbottle.

ProtoZe je mozné zalezitost vyftesit intern¢ ve spolecnosti, soud nebude pokud
mozno do rozhodovani spolecnosti zasahovat. Tento pfistup ma i praktické vyhody.
Zabranuje pocetnym akcionafskym zalobam, které by zbytecné zatézovaly justicni

systém i zneuzivajicim zalobam vydéracskych akcionait.

Vyjimka z pravidla Foss v Harbottle — derivativni Zaloba

Jiz dlouho pfed piijetim zdkonné upravy derivativni Zaloby dospély soudy k
zaveéru, ze pravidlo Foss v Harbottle neplati neomezené. V nékterych piipadech je
potieba pfipustit vyjimku a zalobu akcionafe povolit. Takovym piipadem je zejména
situace, kdy podani Zaloby nespravedlivé blokuji osoby, které Skodu zpisobily. O
vedeni sporii jménem spolecnosti rozhoduje ptredstavenstvo, které ve spolecnostech s
vétSinovym spolecnikem byva s timto spoleénikem strukturdlné spojeno. Jmenovani i
setrvani Clenti predstavenstva ve funkci zévisi zcela na vili vétSinového akcionéie,
protoZe ten ma moznost rozhodnout o jejich vyméné. Statutarni orgdn €ini v takovém
korpora¢nim uspofadéani jen malokdy kroky, které by byly v rozporu s villi majoritniho
akcionare. Zatimco v kapitalovych spolecnostech s ovladajicim akcionafem predstavuji
derivativni zaloby ndstroj ochrany minoritnich akciondit ptfed zneuzitim postaveni
vétSinového akcionéfe, jehoz vili  statutdrni organ ve spole¢nosti uskuteciiuje, ve
spolecnostech s roztfiSténou kapitdlovou strukturou piedstavuji derivativni Zaloby

nastroj ochrany investort pied statutdrnim organem samotnym, piipadné jeho ¢leny'®.

" HANNIGAN, B. Company Law.str. 443
% FRENCH, D., MAYSON, S., RYAN, C. Company Law. Str. 530

1 LASAK, J. Ve jménu korporace: derivativni zaloby vii¢i ¢lentim statutarniho orgdnu. Obchodnépravni
revue, €. 3, s. 74
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5.1.1 Postup pri podavani derivativni Zaloby

Ctenaf nasledujicich odstavetl miize namitat, Ze oproti jinym Gastem této prace je
popis postupu podavani derivativni zaloby pfili§ podrobny. Dle naseho nazoru je vSak
anglickd uprava tohoto institutu (ostatné stejné jako uprava osobni Zaloby akcionafre,
kterou se budeme zabyvat nize) velmi zdafilym legislativnim po¢inem, ktery si zaslouzi,
abychom se jim zabyvali blize. Poskytuje soudim voditko, jak posuzovat akcionarské
zaloby a potencidlnim spornym stranam dava moznost utvofit si pfedstavu o tom, jakou
ma Zaloba Sanci na Uspéch. Anglickd Uprava derivativni Zaloby by mohla byt s jistymi
rezervami inspiraci pro Ceské pravni prostiedi, které s timto institutem nemd velké
zkuSenosti, o to vice, Ze pripravovany zadkon o obchodnich korporacich cerpa u
spole¢nické zaloby z anglosaského pojeti tohoto institutu.

Derivativni  Zaloba miize byt podana pro poruSeni povinnosti clena
predstavenstva (spadd sem jakékoliv poruSeni povinnosti, a to i z nedbalosti), které
muze spocivat v kondni ¢i opomenuti, v jednani jiz uskuteénéném ¢i navrhovaném (¢l
260, Companies Act 2006). Companies Act 2006 dale vyslovné uvadi, ze zalobu lze
podat i proti byvalym ¢lenim pfedstavenstva, stinovym vedoucim ¢i jinym osobam.
Byvali ¢lenové mohou byt Zalovani napiiklad v pitipad¢€, ze z funkce rezignovali jen
proto, aby sami vyuzili obchodni pfileZitosti, ktera mé¢la nalezet spole¢nosti. Jinymi
osobami jsou minény osoby, které se ucastnily na poruseni povinnosti ¢lena
piedstavenstva — napiiklad tak, Ze na né byl pfeveden majetkovy prospéch apod.''
Derivativni zalobu ovSem nelze uplatnit vic¢i jinému akcionafi, ani vaci Skodnému
jednani tfeti osoby, do kterého ptedstavenstvo neni nijak zapojeno (napiiklad nedbalost
auditora). Pokud ovSem predstavenstvo v rozporu se svymi povinnostmi narok vici treti
osob¢ neuplatni, je mozné toto opomenuti derivativni Zalobou napadnout.

Zaloba se miiZe i tykat i jednani, které bylo u¢inéno predtim, nez se Zalobce stal
akcionafem spolec¢nosti. Toto pravidlo je odlivodnéno skutecnosti, Ze se jedna o Zalobu
podavanou jménem spole&nosti, nikoliv osobni Zalobu akcionate. Zalobce oviem musi
byt akcionafem v dob& podani zaloby'''.

Pravo podat derivativni zalobu neni, na rozdil od Ceské upravy, vazano na
minimalni vys$i podilu ve spole¢nosti. Toto pravidlo je mnohymi povazovano za piili§

liberalni. Jeho kritici argumentuji, ze absence pozadavku na minimalni podil mohou

""" HANNIGAN, B. Company Law, str. 449
" FRENCH, D., MAYSON, S., RYAN, C. Company Law. Str. 536
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snadno vyuzivat napiiklad spekula¢ni investi¢ni fondy, environmentalisté ¢i bojovnici
za prava zvitat'?. Je ziejmé, Ze i profesionalni akcionaisti vydé&raci nebo konkurenti,
ktefi by ziskali naptiklad jen jedinou akcii by pak mohli poddvanim zalob komplikovat
zivot spolecnosti. Ptiznivci liberalni Gipravy naopak argumentuji, Ze moznost zneuzivani
tohoto prava je omezena pravomoci soudu v predbézném fizeni navrh zamitnout, ze
pfinos Upravy ve prospeéch spolecnosti pfevazuje nad negativy a Ze predbézna soudni

kontrola je dostate¢nou zarukou proti zneuzivajicim zalobam.

5.1.2 Predbézna soudni kontrola
Dilezitym mechanismem, ktery pusobi jako filtr neopodstatnénych ¢i

zneuzivajicich akcionaiskych Zalob, je rozdéleni fizeni o akcionaiské Zalobé do dvou
stadii. Samotnému meritornimu fizeni pfedchazi stadium predbézného fizeni, ve kterém
zalobce musi pozadat soud o povoleni ve sporu pokracovat. Bez tohoto povoleni se
soud nebude zalobou dale zabyvat. I samo pfedbézné tizeni je dvoufazové. V prvni fazi
pfedbéZného fizeni o povoleni soud zkoum4, zda z navrhu a ptedloZzenych dikazi prima
facie vyplyva, Ze soud by mél zalobu povolit. Pokud neni takovy divod na prvni pohled
patrny, soud zadost o povoleni v fizeni pokracovat zamitne. Pokud je z navrhu prima
facie patrny narok, piejde soud do druhé faze rozhodovani o povoleni, ve které zalobu
zkouma komplexnéji z riznych hledisek.

Companies Act stanovi taxativné dva piipady, kdy je soud v predbézném ftizeni
povinen zadost o povoleni zamitnout:

(1) pokud by hypoteticky Clen piedstavenstva v souladu se svou povinnosti
podporovat tsp&ch podnikani spolecnosti'” takovou Zalobu nepodal (test
hypotetického ¢lena pfedstavenstva), nebo
(2) pokud bylo poruseni povinnosti ¢lena pfedstavenstva ratifikovano.

Pozadavek (1) bere v potaz, Ze vedeni sporu by mohlo spole¢nost poskodit vice, nez
kdyby nahradu $skody nepozadovala a pokud je toto z konkrétnich okolnosti patrné, soud
zalobu zamitne. Zde ma soud prostor pro zhodnoceni konkrétnich skutkovych okolnosti.
Pozadavek (2) stanovi, ze fadn¢ provedena ratifikace je absolutni piekazkou derivativni
zaloby.

I v ptipadé, Ze podané Zaloba neni z vyse uvedenych divoda neptipustna, bude

12679 HL Official Report (5" series),cols GC11-13, 27 February 2006
3 jedna z povinnosti stanovena Companies Act
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i dale zalezet na uvazeni soudu, zda zalobci povoleni pokracovat ve sporu udéli. Soud
mé pii tomto rozhodovani velkou diskrécni pravomoc, kterd je vSak usmériiovana
demonstrativnim vycétem hledisek, kterd musi soud vzit v potaz pii vykonu svého
uvazeni.

Cl. 263 stanovi, ze soud musi pfihlédnout zejména k tomu:

— zda Zalujici akcionaf jedna v dobré vite;

— Jjaky vyznam by podani Zaloby prtikladal hypoteticky clen piedstavenstva s
povinnosti podporovat Uspéch podnikani spolecnosti (test hypotetického clena
predstavenstva);

— jaka vysoka je pravdépodobnost, Ze jiz uinéné skodné jednani bude spolecnosti
ratifikovano nebo, Ze by navrhované jednani bylo spole¢nosti ratifikovano;

— zda spole¢nost rozhodla, ze narok nebude uplatnovat,

— zda akcionatf ma moznost Skodné jednani napadat osobni zalobou.

Vzhledem k tomu, ze vycet je pouze demonstrativni, mize soud piihlédnout i k

jinym skute¢nostem, které jsou v konkrétnim ptipadu dilezité.

Zejména pozadavek dobré viry zalobce je urcen k vylouceni zneuzivajicich
navrhti. V dobré vife neni naptiklad akcionaf, ktery Zaluje z osobnich divodid nebo
akcionat, ktery podadvanim neopodstatnénych zalob spolecnost vydira — tedy jednani,
ktera by v &eském pravu bylo povazovano za zneuZivajici vykon prav. Ugelem podavani
neopodstatnénych zalob v tomto pripadé je, aby spolecnost podil problematického
akcionaie odkoupila za cenu, kterd je mnohem vyS$si nez cena trzni (tzv. greenmail).
Podéavani oportunistickych derivativnich Zalob spolecnost oslabuje a odvadi jeji
pozornost od jinych zalezitosti.

Standard hypotetického ¢lena predstavenstva je novy test zavedeny Companies
Act 2006. Komentatoti uvadi, ze se jedna o test subjektivni — soud se musi vzit do role
Clena predstavenstva konkrétni spole¢nosti za konkrétnich okolnosti. Takovou osobou
bude primarné ¢len predstavenstva, ktery se na poruSeni nepodilel. Z jeho perspektivy je
potieba zvazit, jaka je Sance na uspech zaloby ¢i vymahani ptiznaného naroku, jaké jsou
naklady a zda by vedeni sporu nepfiméfené nenarusSilo fungovani spolecnosti nebo
neposkodilo jeji povést, jestli neni vhodnéjsi zalezitost vyfesit mimosoudné apod.

Soud také ptihlédne k tomu, zda akcionaf méa moZznost narok uplatnit jako osobni

zalobu. Pokud takova moznost existuje, soudy maji tendenci zalobu nepfipustit.
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Spolecnost se tak vyhne zbyte¢nym nakladiim spojenym s fizenim o derivativni zalobé.
Soudy vSak zaroven berou na védomi, ze v nékterych piipadech je pro Zalobce
derivativni Zaloba nejvhodnéj$im prostiedkem ochrany. Jak uvidime z dal$iho vykladu,
byva nejcastéjsim vysledkem uspeésnych osobnich zalob pro nespravedlivé poSkozujici
jednani vystoupeni sté¢zovatele ze spolecnosti za spravedlivych podminek. Pokud si
akcionai pfeje ve spoleCnosti setrvat, bude pro né¢j vhodnéjSi postupovat cestou
derivativni Zaloby'?. Poslednim hlediskem, které soud ma dle zdkona zohlednit pfi
povolovani derivativnich zalob, je nazor nestrannych akcionaiti na celou zalezitost.

Anglicky zakonodarce pomyslel i na moznost, ze ¢lenové piedstavenstva by
mohli blokovat vyméhani jimi zptisobené Skody (nebo jednim z nich) tak, ze by zalobu
jménem spolecnosti sice podali, ale nésledovné by se nijak nesnazili ve sporu
pokracovat. V takovém ptipadé mulze akcionar soud pozéadat, aby povolil zdménu
zalobce, kdyz akcionaf bude pokracovat ve sporu namisto spole¢nosti. Diivodem pro
povoleni zamény muze byt skutenost, Ze spolecnost vedeni sporu zdmérné maii nebo v
ném nepokracuje s ndlezitou péci, ptipadné jiny ditvod, pro ktery je vhodné, aby ve
sporu pokrac¢oval akcionaf.

V ptipadé€, ze navrhovatel ziska v predbézném fizeni povoleni soudu, muize
fizeni pokracovat a soud piejde k vlastnimu meritornimu projednani véci, béhem
kterého se navrhem zabyva dopodrobna. Jelikoz pfedmétem derivativni Zaloby je
poruseni povinnosti ¢lena predstavenstva, které (byt mohlo byt zplsobeno
zneuzivajicim vlivem vétSinového akcionaie) neni tématem této prace, nebudeme se

dale zabyvat tim, jak soudy posuzuji zaloby po meritorni strance.

5.1.3 Shrnuti
Z vySe popsané Upravy je patrna snaha anglického zdkonodarce o vyvazeny

pristup, ktery by dostatecné zajistil ochranu z4jmi minoritnich akcionaiti a zaroven
ochranil zajmy spole¢nosti pted zneuzivajicim vykonem prav akcionait. Zakon se snazi
poskytnout soudu i strandm ndstroje k opodstatnénosti naroku a jeho predpokladaného
vysledku.

Derivativni Zaloby nejsou jako prostfedek soudni ochrany pftilis vyuzivany. Hlavnim
divodem je nedostatek ekonomické motivace akcionari. Jelikoz v piipadé uspéchu

nalezi ndhrada Skody spolecnosti, akcionaf své zajmy chrani pouze nepfimo uchovanim

4 HANNIGAN, B. Company Law, str. 458
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hodnoty svého rezidudlniho naroku na majetku spolecnosti. Vyznamnym hlediskem
jsou také naklady vedeni sporu. Soud ma sice pravomoc UspéSnému zalobci pfiznat
ndhradu ndkladi, to ovSem nemusi byt pravidlem. Rozhodnuti akcionafe podat
derivativni zalobu také trpi tzv. problémem cerného pasazéra (free rider problem).
Akcionaf musi na vedeni sporu vynalozit fixni néklady, ovSem na prospéchu z vitézstvi
se podili pouze v poméru svého podilu na zakladnim kapitalu spolecnosti. Na investici
zalujiciho akcionafe do vedeni sporu tak budou bezplatné profitovat ostatni akcionafi

spolecnosti — Serni pasazéfi'"”.

5.2 Srovnani anglické a Ceské upravy derivativni Zaloby
Na rozdil od anglického akciového prava, které zna derivativni zalobu jiz velmi

dlouho, je derivativni Zaloba v ¢eském pravu pomérné¢ novym institutem. Proto se ceska
odborné literatura problematikou derivativnich Zalob dosud pfiliS nezabyvala a ani
v praxi neni tento prostiedek piili§ vyuzivan'®.

Obchodni zékonik upravuje derivativni Zalobu akcionare v § 182 odst. 2, ktery
stanovi, ze: ,, Pokud dozorci rada nebo predstavenstvo bez zbytecného odkladu nesplni
Zadost akcionare, mohou akcionari uvedeni v § 181 odst. 1 uplatnit pravo na nahradu
Skody (které ma spolecnost vuci clenovi predstavenstva) nebo na splaceni emisniho
kursu akcii jménem spolecnosti sami *“.

Ceska tiprava se od anglické vyznacuje nékolika zasadnimi rozdily. Podminkou
pro podani derivativni zaloby je pfedchozi zadost akciondie ptedstavenstvu nebo
dozor¢i rad€, aby jménem byla jménem spolecnosti Skoda vymahéana. Anglické pravo
nepozaduje, aby akcionaf spolecnost pied poddnim derivativni zaloby vyzval k napravé.
Neni stanoven zadny zavazny postup predtim, nez akcionaf zalobu podd a v mnoha
piipadech se spole¢nost o podani navrhu dozvi az kdyz obdrzi vyrozuméni od soudu'"’.
Absence povinné vyzvy spolecnosti je vSak kompenzovana soudnim filtrem b&éhem
predbéZného fizeni, ktery by mél byt dostacujici k vytrazeni neopodstatnénych zalob.

Anglicka uprava derivativni Zaloby vyslovné stanovi, Ze se narok lze uplatnit i
viidi tzv. stinovému vedoucimu. Ceské uprava toto nestanovi, ke stejnému zavéru lze

nicméné dojit vykladem zdkona. § 66 odst. 6 ObchZ, ktery definuje pojem tzv.

! RICHTER, T. Kuponova privatizace a jeji vlivy na spravu a financovdni éeskych akciovych
spolecnosti. Str. 50

"° LASAK, J. Ve jménu korporace: derivativni Zzaloby viiéi ¢lentim statutarniho organu. Obchodnépravni
revue, €. 3, s. 74

"7 CHIVERS, D., SHAW, B. The Law of Majority Shareholder Power: Use and Abuse. str. 197
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stinového vedouciho, umoziuje postihovat stejnym zptisobem jako cleny statutarnich
organu ¢i jejich Clentd 1 osoby, které mohou fakticky podstatnym zptisobem ovliviiovat
¢innost spolecnosti, a¢ formaln¢ pravné nejsou v postaveni osob, kterym piislusi
rozhodovat o obchodnim vedeni spole¢nosti a ¢init jejim jménem ukony'®. Svym
rozsahem je tedy Ceska Gprava stejné Siroka.

Aktivni legitimace k podani derivativni Zzaloby je véazédna na minimalni
kapitalovou cast akcionafe ve spolecnosti - maji ji pouze kvalifikovani akcionafi'’® dle
§ 181 odst. 1 ObchZ. Tato minimalni vySe rezidualniho ndroku akcionatfe na spolecnosti
ma zarulit, ze akcionaf podadnim Zzaloby skute¢né sleduje zajmy spolec¢nosti, a tedy i
ochranu svého podilu. Pokud vyse kapitalové Gcasti spolecnika poklesne pod hranici
uvedenou v § 181 odst. 1, nemusi byt akcionaf pii podani zaloby motivovan zajmy
spoleCnosti — vzriistd riziko oportunistického jednani minoritniho akcionafe'”.
Minoritni akcionaf s nepatrnym rezidudlnim narokem za spolecnosti mé totiz minimalni
(pokud vibec néjaky) diivod posuzovat ekonomické disledky podani derivativni Zaloby
na spole¢nost, popiipadé vSechny ostatni akcionate, ktefi ponesou zisky nebo ztratu
z pfipadného rozhodnuti menSinového akciondfe podat Zalobu na nahradu Skody proti
statutarnimu organu. Jde o to, Ze ekonomické dusledky podani derivativni zaloby
nemusi byt hlavnim diivodem pro rozhodnuti mensinového spole¢nika.

Kvalifikovana kapitdlova ucast pro aktivni legitimaci tedy funguje také jako
pojistka proti vydéra¢skému jednani minoritnich akcionatti (tzv. greemmail), ktefi
podavanim neopodstatnénych zalob chtéji dosdhnout toho, ze spolenost, nez aby
musela opakované takovym sporim celit, rad¢ji akcionéfe ,,vyplati“ a jejich akcie
odkoupi za cenu mnohondsobn¢ vyssi, nez je realnd trzni cena.

Companies Act 2006 sice nestanovi zddny minimalni pozadavek na kapitalovou
ucast pro aktivni legitimaci, ale dle nazoru soudud i odborné vefejnosti je riziko zaplavy
neopodstatnénych zalob vyvazeno celkovym piinosem, ktery zaloba miize mit pro
spoleCnost i ostatni akcionaie'*. Anglickd spole¢nost je pied oportunistickymi
derivativnimi zalobami navic chranéna bariérami, které Ceské pravo nezna.

Nejvyznamngjs$i zabranou je ratifikace Skodného jednani, kterd ma uc¢inky absolutni

""" STENGLOVA, 1., PLIVA, S., TOMSA, M. a kol. Obchodni zakonik — Komentat., str. 251

"9 Tedy akcionafi, kteti maji akcie, jejichz souhrnna hodnota dosahuje alespoii 3% zakladniho kapitélu ve
spolecnosti, jejiz zakladni kapital je vyssi nez 100 000 000 K¢ ¢i 5% ve spolecnosti se zakladnim
kapitalem niz§im nez 100 000 000 K¢.

120 ASAK, J. Ve jménu korporace: derivativni zaloby vii¢i ¢lentim statutarniho organu.

2 HANNIGAN, B. Company Law.. 448

73



ptekazky derivativni zaloby. Dal§im filtrem je pfedbézné fizeni béhem kterého ma soud
moznost neopodstatnéné naroky vytadit, aniz by spole¢nost musela do fizeni vstupovat.

Pravo spolecnika Zalovat a zastupovat spole¢nost v fizeni o ndhradu Skody
zpiisobené cClenem piedstavenstva ziistdva zachovano i v pfipravovaném zakoné
o obchodnich korporacich, ovSem s uritymi zménami, které novou upravu pfiblizuji
soucasné upravé anglické'?. §379 navrhu zdkona o korporacich stanovi:

., (1) Kazdy akcionar je opravneén se za spolecnost domahat nahrady ujmy proti
Clenu predstavenstva nebo dozorci rady, ktery porusil péci radného hospodare, a v
tomto Fizeni spolecnost zastupovat; to neplati, bylo-li toto pravo jiz uplatnéno
statutarnim nebo jinym organem spolecnosti anebo jinou osobou opravnénou k tomu
podle tohoto zdkona a v Fizeni se radné pokracuje.

(2) Akcionar pravo domdhat se nahrady ujmy podle odstavce 1 nema ani tehdy,
bylo-li o ujmé rozhodnuto podle § 54 odst. 3, ledaze ten, kdo ujmu spolecnosti zpiisobil,
je jejim jedinym spolecnikem nebo osobou, ktera ji oviada, nebo ma-li akcionar
ditvodné za to, ze rozhodnuti valné hromady spolecnost poskozuje, anebo se povinna
osoba domaha urcent podle § 54 odst. 4.

Dtvodova zprava k ndvrhu zakona k derivativni zalobé uvadi, ze celkova
koncepce spolecnické zaloby vyuziva zkuSenosti derivative action. Institut stejné jako
soucasny obchodni zédkonik dava spolecnosti pravo zakroku v tom smyslu, ze zalobu
muze podat diive sama spolecnost, akcionaf musi nejprve o svém umyslu podat zalobu
informovat dozor¢i radu.

Vyznamnou zménou je zruSeni pozadavku minimalniho akciového podilu pro
zalobni legitimaci. ,,Z diivodu vyssi ochrany akcionari se opravneni zalovat primo
akcionarem presouva do oblasti obecnych akcionarskych prav. V zdsadeé se sleduje
stejna koncepce jako u s.r.o. Actio pro socio kryje obecné moznosti jednotlivého
akcionare, nebrani se spolecnému postupu, a proto se zvlast nezavadi class action pro
minority.'?

Navrh o korporacich zdkona po vzoru anglického Companies Act 2006 pro
podani derivativni zaloby zavadi ptekazku ,ratifikace™. Podani derivativni zaloby neni

mozné, pokud o zplsobu nahrady Ujmy zpusobené porusenim povinnosti ¢lena

122.§ 379 a nésl. navrhu zékona o obchodnich korporacich
' Divodova zprava k navrhu zdkona o obchodnich korporacich.

74



pfedstavenstva rozhodla valnd hromada dvoutfetinovou vétSinou hlast vSech
akcionaiu'®. Piekazka ,ratifikace” dle §54 se vSak neuplatni v piipadé nésledujicich
vyjimek:

(1) pokud ten, kdo jmu zptisobil je jejim jedinym spolecnikem,

(2) pokud ten, kdo ijmu zptisobil je osobou ovladajici spole¢nost, nebo

(3) pokud ma akcionar za to, Ze ratifikace spole¢nost poskozuje.

Diivodova zprava bohuzel k vyjimkam nic bliz§iho nefikd. Vyjimka (2) se
uplatni v pfipadé, ze Clen predstavenstva je zaroven ovladajicim akcionafem, ale zfejmée
i v pripad¢€, kdy vétSinovy akciondf je strukturaln€ propojeny s predstavenstvem - pak
maé toto omezeni podobny uc¢inek jako vyfazeni zainteresovanych osob z hlasovani o
ratifikaci dle anglického prava. Dle naseho nazoru tedy v ptipad€, ze o ratifikaci bylo
rozhodnuto vétSinovym spole¢nikem, ktery Ujmu prostiednictvim piredstavenstva
zpusobil, ratifikace nepisobi jako piekazka pro podani derivativni zaloby. Vyjimka (3)
napadnout rozhodnuti valné hromady se zda byt az pfilis Sirokd. Akcionaf by ale zfejmée
musel svllj argument, pro¢ povazuje ratifikaci za poSkozujici podepfit padnymi
argumenty. Judikatura by zfejmé toto ustanoveni vykladala co nejuzsim zpiisobem, aby
neoteviela zadni vratka Sikan6znim zalobam minoritaia. Vyjimka (1) nedava pftilis
smysl. Pokud by ten, kdo jmu zptsobil byl zaroven jedinym spole¢nikem (akcionatfem)
spolecnosti, byl by to logicky on, kdo Ujmu na valné hromad¢ ,ratifikuje”. Ve
spoleCnosti by pak vsak jiz nebyl zadny dalsi akcionaf, ktery by derivativni Zalobu
podal. Aktivni Zalobni legitimace trva pouze po dobu, po kterou je navrhovatel

akcionafem spole¢nosti'?

. Derivativni Zaloba je ze své podstaty ndstrojem mensinovych
akcionafii. VEétSinovy akcionaf ¢i jediny akcionai ma moznost svlij ndzor prosadit silou
svych hlasi.

Ptipravovany zakon se ptiblizuje anglické upraveé derivativni zaloby s tim, Ze
nadéle uchovava povinnost vyzvat spolecnost k néprave. Vzhledem k tomu, ze v nové
upravé chybi pozadavek minimalni kapitalové Gi€asti pro zalobni legitimaci, je otazkou,
zda navrhovana Uprava zaroven poskytuje spolecnosti dostate¢nou ochranu pied

zneuzivajicimi Zalobami. Dle naSeho ndzoru by mohlo byt vhodnym feSenim zavést

124§ 54 odst. 3 navrhu zakona o korporacich: ,, Vznikla-li porusenim péce iddného hospoddre obchodni

korporaci ujma, miize jeji nejvyssi organ rozhodnout o zpiisobu jeji ndahrady nebo o jiném vzdajemném
vyrovnani; k prijeti rozhodnuti se vyzaduje dvoutretinova vétsina hlasit vSech spolecnikii.
' LASAK, J. Ve jménu korporace: derivativni zaloby vii¢i ¢lentim statutarniho organu.
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postup obdobny anglickému ptedbéznému fizeni, ve kterém by mél soud moznost

vytadit zjevné neopodstatnéné naroky, aniz by byla zatézovana spolecnost.

5.3 Vztah mezi derivativni Zalobou a osobni Zalobou akciondie — zdkaz
dvojtho vymdahani Skody

Volba spravného prostiedku soudni ochrany prav akcionafe neni vzdy
jednoznacéna. Akcionatr se musi rozhodnout, zda své z4jmy bude hdjit prostfednictvim
derivativni zaloby nebo osobni Zalobou. Pfi hledani hranice mezi derivativni zalobou a
osobni zalobou akcionafe je zdsadni otdzka komu Skoda vznikla. Pouze poskozena
osoba je opravnéna k vymahani nahrady Skody.

V piipadé, ze se akcionar rozhodné uplatnit narok na ndhradu Skody osobni
zalobou, je pro vymezeni rozsahu jeho ndroku zasadni pravidlo zdkazu dvojiho
vymahani Skody (no reflective loss principle). Toto pravidlo souvisi se zasadou
spravného Zalobce. Kromé vyjimky v podobé derivativnich Zalob je spolecnost jedinou
osobou opravnénou k vymahani ji zptisobené skody.

Skoda zptisobena spole¢nosti miize ovlivnit schopnost spole¢nosti vyplacet
dividendy ¢i mzdy, vysi likvidaéniho zistatku nebo hodnotu akcii apod.™ Tyto
disledky jsou pouhym projevem snizeni majetku spolecnosti v duasledku Skodné
udalosti, nejsou vsak povazovany za samostatnou skodu zptisobenou akcionaiim, ktera
by byla samostatnym pravnim diivodem pro uplatnéni naroku na akcionate. Dle zasady
zakazu dvojiho vymahani skody nemaji akcionéfi pravo vymahat ndhradu skody, ktera
je pouhym ,,odrazem* ¢i ,,projevem* Skody zptisobené spolecnosti (reflective loss). Na
osobé¢, ktera skodu zpusobila, miize byt nahrada skody vymahana pouze jedinkrat, a to
spoleCnosti, vyjimecné akciondiem jménem spolecnosti prostfednictvim derivativni
zaloby.

Akcionaf tedy nemtize zalovat na ndhradu Skody, pokud Skodnou udalosti doslo
ke snizeni hodnoty jeho akcii nebo mu nebyla vyplacena dividenda. Toto pravidlo vsak
sahé dale nez jen k zakazu dvojiho vymahani Skody. Akcionaf totiz nemtiZze uplatnit svij
narok ani v pfipadé, Ze se spole¢nost rozhodla Skodu nevymahat.'”” Stejné tak se
poskozeny akcionadi nemuze svého naroku domahat na spole¢nosti, ktera odmitla Skodu

vymahat.'*

126 FRENCH, D., MAYSON, S., RYAN, C. Company Law, str.541
' HOLLINGTON, R. Shareholders’ Rights, str. 376
2 FRENCH, D., MAYSON, S., RYAN, C. Company Law, str. 542
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Vyjimkou z tohoto pravidla je ptipad, kdy spolecnost kvili zpisobené Skodé
neni redln¢ schopnd ndrok uplatnit, naptiklad proto, ze ji k vedeni sporu neziistaly
prostiedky nebo se dokonce dostala do tpadku (rozhodnuti Giles v Rhind)'®. V takovém
ptipadé¢ soud uplatnéni naroku akcionaiem povoli.

Pravidlo zakazu dvojiho vymahani skody nezakazuje uplatnéni naroku akcionare
jako takové, ale omezuje druh Skody, jejiz nahrady se akcionaf miize doméahat. Mtize
samoziejme nastat 1 situace, kdy ma narok jak spolecnost, tak akcionaf, protoze Skoda
akcionafe neni pouhym odrazem Skody spolecnosti. V takovém piipadé ma akcionat
pravo nadhradu jemu zpusobené Skody vymahat samostatnou osobni Zalobou vedle
naroku spolecnosti.

Jako piiklad Skody akcionafe, ktera neni pouhym projevem Skody spolecnosti
uved'me piipad Pearce v European Reinsurance Consultants and Run-Off Ltd". Pti
vytésnéni minoritniho akcionafe méla byt dle stanov cena jeho akcii uréena auditorem
spolecnosti, auditor vSak akcie nesprdvné ohodnotil. Akciondi se na spolecnosti
domadhal nedoplatku mezi vyplacenou a skutecnou hodnotou akcii, protoze poruseni
povinnosti auditora vici spole€nosti bylo zaroven poruSenim prava akcionafe na prodej

akcif za spravedlivou cenu. V dal$im piipadu''

pravni zastupce spole¢nosti z nedbalosti
neobnovil pro spole¢nost ndjem kancelaifskych prostor, nasledkem ¢ehoz spolecnost
musela uzaviit novou ndjemni smlouvu za horSich podminek a hlavni akcionaf se
zaroven pronajimateli musel zavazat, ze svlij podil ve spole¢nosti neproda bez souhlasu
pronajimatele. Soud pfiznal ndhradu jak spolecnosti, tak akcionafi, jehoz akcie timto

omezenim prevoditelnosti ztratily na hodnot¢.

5.4 Osobni Zaloba akciondie — moZnosti postupu

Derivativni Zaloba vedena akciondfem jménem spoleCnosti chrani zajmy
akcionaie pouze nepiimo, protoze sméfuje k uchovani hodnoty jeho rezidudlniho
naroku ve spole¢nosti. Akcionat vSak miZze sva prava hdjit i osobni Zalobou, ktera je
pfimym prosttedkem ochrany. Osobni ndrok muze akcionar uplatnit viici tfeti osobé
mimo korporatni strukturu spolecnosti, vii€i ¢leniim ptedstavenstva, jinym akcionaim

¢i spole¢nosti samotné.

Dle anglické tpravy ma akcionaf moznost vymahat osobni narok nésledujicimi

12 Giles v Rhind [2002] EWCA Civ 1428
13 Pearce v European Reinsurance Consultants and Run-Off Ltd. [2005] EWHC 1493 (Ch)
B R P Howard Ltd v Woodman Matthews and Co [1983] BCLC 117
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zpusoby:
(1) uplatnénim osobniho naroku, jehoz zdkladem je tvrzené poruseni stanov jako
smlouvy mezi akcionafi a spolecnosti (¢l. 33 Companies Act); nebo
(2) uplatnénim osobniho néaroku v §irSim smyslu dle zakonnych ustanoveni ¢l. 994
Companies Act 2006 - zadost o vydani opatfeni proti nespravedlivému
poskozovani z4jmu akcionaie (viz. kapitola 5.5);
(3) vyméhanim obligaénépravni povinnosti zalozené akcionaiskou smlouvou, pokud

byla uzaviena.

Poruseni prav akcionare vyplyvajicich ze stanov ad (1)

Akcionaf musi nejprve prokdzat, ze doSlo k poruseni jeho osobnich prav,
odli$nych od prév spole¢nosti. Pfi posuzovani aktivni legitimace akcionaie se anglicky
soud fidi zasadou samostatné pravni subjektivity spolec¢nosti, zdsadu spravného zalobce
(proper plaintiff) a zasadu nezasahovani do vnitinich zélezitosti spolecnosti. Pokud
nékdo porusi své povinnosti vicéi spolecnosti, spravnym zalobcem je primarné
spolecnost. Anglické soudy postupuji velice opatrné€ pti rozhodovani o tom, zda mayji
osobni narok akcionaie pripustit.

Jak bylo uvedeno vyse, ¢l. 33 Companies Act uvadi, ze stanovy maji povahu
smlouvy mezi akcionafi navzijem a mezi akcionafi a spolecnosti. Akcionar je tudiz
opravnén sva prava z této ,,smlouvy* pfimo vymahat. Moznost akcionafe napadat
jednani v rozporu se stanovami osobni zalobou je ovsem dle anglického prava omezena
obsahem poruSovaného ustanoveni stanov.

Dle ustalené judikatury je potfeba rozliSovat mezi (1) ustanovenimi stanov, ze
kterych akcionafi vyplyvaji osobni vymahatelnd prava akcionafe jakozto clena
spolecnosti a (2) ustanovenimi, kterd se tykaji vnitiniho fizeni spolecnosti, jejichz
poruseni je mozné ratifikovat na valné¢ hromad¢ (nebo napadnout zalobou spolec¢nosti),
a proto neni mozné, aby jejich poruseni napadali akcionafi osobni Zalobou. Anglické
soudy voli tento restriktivni pfistup proto, aby pfipuSténim osobnich Zalob akcionafi
pro veskera poruseni stanov nebylo pfili§ podkopano pravidlo Foss v Harbottle (zasada
spravného zalobce, zdsada vétSinového rozhodovani pii ratifikaci nespravného postupu

a zdsada nezasahovéni do vnitinich zaleZitosti spole¢nosti.'*

B2 HANNIGAN, B. Company Law, str. 109
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Dle soudni interpretace jsou vymahatelnymi osobnimi pravy akcionafe
vyplyvajicimi ze stanov a ze zdkona naptiklad prava souvisejici s vykonem hlasovaciho
prava, prava na dividendu, prava souvisejici s pfevodem akcii (napiiklad ptredkupni
pravo akcionafe), prava na fadné konani valné hromady a kvérum pro pfijeti rozhodnuti
(napf. kvalifikovanou vétSinu pro zménu stanov) apod.

Byt k této otazce existuje bohatd judikatura, je Casto nejasné, ktera ustanoveni
stanov budou soudy interpretovana jako ustanoveni zaklddajici vymahatelnd osobni
prava akcionafe'”. Z toho diivodu je vyuZiti osobni Zaloby pro poruSeni stanov pro
akcionafe mnohdy zbytecné komplikované a poskozeny akcionar bude spise volit
uplatnéni svého osobniho naroku pomoci obecného prostiedku ochrany - zadosti
k soudu o vydani opatifeni sméfujiciho k ochrané jeho zajmii pfed nespravedliveé

poskozujicim jednanim.

5.5 Ochrana pied nespravedlivé poskozujicim jednanim (protection
against unfair prejudice)

akcionatre Zadost k soudu o vydani opatfeni k ochrané prav akcionare dle ¢l. 994
Companies Act 2006. C1. 994 stanovi:

Zadost k soudu o vydani opatieni

Akcionar se miize na soud obrdtit s zadosti o vydani opatreni-

(a) pokud zalezitosti spolecnosti jsou nebo byly spravovany zpiisobem, ktery
nespravedlive poskozuje zajmy vSech akciondri, nebo poSkozuje zajmy alespon
nekterych akciondrii (véetné Zadatele), nebo

(b) pokud uskutecnéné nebo navrhované jednani spolecnosti (spocivajici jak v kondani,
tak v opomenuti), zahrnujici jednani jménem spolecnosti i za spolecnost, je nebo by
bylo nespravedlivé poskozujici viici zajmum spolecnosti.

Toto ustanoveni opraviiuje akcionafe obratit se na soud v ptipadé, Ze spolenost
je vedena zplsobem, ktery nespravedlivé poSkozuje jeho zajmy'**. Spadaji sem jednani
osob, které maji nad spolecnosti kontrolu, tedy ¢lent predstavenstva, tak ovladajicich
akcionaiu'*®. Dulezitou roli hraje judikatura, kterd postupem &asu vytvoiila obecny

rdmec pro interpretaci tohoto ustanoveni. Jelikoz ¢l. 994 mél svoji obdobu i1 v

133 Tamtéz, str. 109.
3 HANNIGAN, B. Company Law, str. 413
35 DAVIES, P. Principles of Modern Company Law, str. 682.
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predchozich pravnich upravach (poprvé jiz v Companies Act z roku 1948), existuje
velké mnozstvi soudnich rozhodnuti k této problematice. Soud ma Sirokou pravomoc
zasdhnout do zplsobu vedeni spolecnosti, kterym jsou nespravedlivé poskozovany
zajmy akcionafi. Zakon stanovi, Ze soud ucini opatfeni ,,dle svého uvazeni“ (,,as it
thinks fit”). Tento diraz na vyznam konkrétnich skutkovych okolnosti a naprostou
volnost soudniho uvazeni sice ponc¢kud snizuje vyznam precedentl, piedchozi
judikatura ndm nicméné poskytuje voditko pro postup v podobnych ptipadech.

Cl. 994 je velmi obecnym nastrojem pravni ochrany, ktery lze uzit na velmi
riznoroda jednani souvisejici s fizenim spolecnosti. Je mozné jim napadat jak
zneuzivajici vykon hlasovacich prava akcionait, tak jednani pedstavenstva'*. Narozdil
od pfipadu derivativni zaloby, kde se jedna o Skodu zplsobenou spole¢nosti je hlavni
mySlenkou institutu Zadosti o vydani opatfeni ochrana z4jmi minoritnich akcionara'’.

Rozdil mezi derivativni zalobou a Zadosti o vydani opatfeni spoc¢iva nejen v tom,
¢i zajmy jsou hajeny, ale také v tom, jakého prostiedky soudni ochrany se navrhovatel
domahd. NejcastejSim ochrannym prostfedkem, kterého se menSinovy akcionaf
v zadosti domaha je opatteni soudu ukladajici vétSinovému akcionéaii (nebo spole¢nosti)
povinnost odkoupit akcie mensinového akcionafe za spravedlivou cenu'®. Jedna se o
soudni ochranu akcionare, nikoliv vici spolecnosti. Nékdy je mezi Skodou zplisobenou
spolecnosti a poskozenim z4jml akciondit minimalni rozdil. Vyskytuji se dokonce 1
ptipady, kdy na zékladé¢ osobniho naroku akcionare dle ¢l. 994 soud nafidi i ndhradu
Skody spole¢nosti. K tomu dochazi zejména pokud nespokojeni akcionati své zdjmy
chrani uplatnénim obou narokt — derivativni Zaloby 1 osobniho naroku v podob¢ Zadosti
k soudu o vydani opatieni. Pokud to soud uzna za vhodné, miize obé véci sloucit do
jediného Fizeni'”.

Obvyklym divodem pro podéani zadosti o vydani soudniho opatfeni je tvrzeni
mensSinového akcionare, ze jej poSkozuje ovladajici akcionaf. VétSinovy akcionaf
v praxi nema divod tohoto ochranného prostfedku vyuZzivat, protoze ma dostateCnou
moznost ovlivnit zpisob vedeni spolecnosti vykonem svych hlasovacich prav. V uvahu
by ptipadala i zddost akcionatre s 50% podilem, ktery neni clenem ptedstavenstva.

V praxi byva zadost o vydani opatfeni na ochranu pied nespravedlivym

136 Tamtéz, str. 683

137 TamtéZ, str. 686

8 FRENCH, D., MAYSON, S., RYAN, C. Company Law, str. 550
39 DAVIES, P. Principles of Modern Company Law, str. 688
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poskozovanim zajmi akcionafe vyuzivana predev§im spole¢niky mensSich soukromych
spolecnosti, 1 kdyZ zékon takové omezeni nestanovi. Pfipomenme, ze anglické pravo
zna pouze jedinou formu kapitdlové spolecnosti s omezenym rucenim spolecnikll —
limited company. Typicky byva tento néstroj pravni ochrany vyuzivan v situaci, kdy
dojde k neshodam mezi spolecniky, které vedou k rozhodnuti vétSiny o odvolani
mensSinového spolecnika z funkce Clena predstavenstva. Minoritni akcionaf, jehoz icast
na fizeni spoleCnosti jiZz neni prakticky moznd, by za téchto okolnosti chtél ze
spoleCnosti vystoupit, coZ ovSem pro néj neni snadné, protoze mensinovy podil v
soukromé spolecnosti neni pro potencidlni investory atraktivni investici. Nedostatek
z4jemcl byva navic spojen s omezenim moznosti pfevodu podilu na tfeti osobu
vyplyvajicim ze stanov. MenSinovy spole¢nik se tak ocita ve svizelné situaci, kdy je pro
néj obtizné vyjednat svlij odchod ze spolecnosti za piijatelnych podminek a jedinym
prostfedkem je zasah soudu. Nespokojeny akcionai v§ak musi prokazat, ze jeho prava
byla porusena nespravedlivym zptisobem.

Ve velkych vetejnych akciovych spolenostech se spory netykaji osobni ti¢asti
akcionafe na fizeni spole¢nosti, ale spiSe kvality vedeni spolecnosti piedstavenstvem ¢i
vyse odmén predstavenstva. Ve spole¢nostech s rozptylenou akcionaiskou strukturou
byva problémem nedostatecnd moznost kontroly predstavenstva akcionaiskou obci, ve
spole¢nostech s ovladajicim akcionafem strukturdlni propojeni pifedstavenstva a
ovladajiciho akcionare, diky kterému ma ovladajici akcionaf moznost prosadit své
zajmy bez ohledu na zajmy spolecnosti ¢i menSiny. Mali akcionafi kotovanych
spolecnosti obvykle chrani své zajmy tak, Zze v ptipadé nespokojenosti se zpiisobem
vedeni spolecnosti své akcie jednoduSe prodaji na trhu s cennymi papiry. Pro
institucionalni investory, kteti jsou profesiondly ve svém oboru, je ochrana jejich z4jmu
jednodussi, protoze jsou schopni ¢innost managementu Iépe sledovat a zhodnotit a své
namitky ke zptusobu fizeni spolecnosti fadné¢ formulovat. Pfedstavenstvo, ale 1 akcionaf
s vyznamnym, ale nikoliv vétSinovym, podilem, ktery de facto ovliviiuje
predstavenstvo, jsou navic ve své Cinnosti omezeni hrozbou nabidky pievzeti treti
osobou, pokud by kvuli $patnému vedeni spole¢nosti hodnota akcii klesla natolik, ze by
se spolecnost stala snadnym cilem.

Pokud se ovSem menSinovy akcionatf veifejné spolecnosti, ktery chce ve

spolecnosti setrvat, pfeci jen rozhodne vyuzit prostiedky soudni ochrany, ucini tak
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zejména prostiednictvim derivativni Zaloby popsané vyse.

5.5.1 Postup pri podani Zadosti o vydani soudniho opati‘eni
Zalobu miize podat pouze akcionaf spoleénosti. Teoreticky by tak mohl uéinit i

veétSinovy akcionaf, ovSem soud za normalnich okolnosti ocekava, ze vétSinovy
akcionaf dosahne napravy poskozujiciho jednani vykonem svych hlasovacich prav'®.
Z procesniho hlediska ma tento prostiedek soudni ochrany zvlastni formu, kterd nema v
Ceském pravu obdoby. Akcionat podava soudu zadost o vydani opatieni, kterym budou
spole€nosti nebo vétsSinovému akcionafi uloZeny povinnosti, nezaluje tedy pfimo
spole¢nost nebo vétsinového akcionafe. Rizeni byva oznatovano ,,Ve véci spolenost
X* (Re company X).

Stézovatel musi v navrhu uvést dotCenou osobu, tedy osobu, proti které ma byt
opatfeni urceno. Spolecnost je vZzdy ucastnikem fizeni, n€kdy vSak nemusi v fizeni ¢init
z4dné ukony. Soud dokonce dospél k zavéru, ze pokud se je pfedmétem fizeni pouze
jednani souvisejici s neshodami mezi akcionafi, které se spolecnosti nijak netyka,
neméla by se spole¢nost fizeni aktivné ucastnit. Odpircem mize byt i byvaly spolecnik,
pokud se dopustil Skodného jednani. Kdokoliv, jehoz prava by mohla byt navrhovanym
opatfenim ovlivnéna, ma pravo byt do fizeni pfibran jako ucastnik). Pokud je odpiircem
spolecnost, byva €asto pfibiran i vétSinovy akcionaf. Soudy byl dokonce vyjadien nazor,
ze v pripad¢ spolecnosti s malym poctem spolecniki by méli byt v praxi do fizeni
pfibirani vSichni spolecnici, a to 1 pokud se na napadaném jednani nijak nepodileli.
Soudni opatieni totiz ve vétSin€ ovlivni postaveni vSech spole¢nikt.

Navrhovatel musi déale uvést, ¢eho se domaha. Musi také podrobné popsat
jednani, které je predmétem jeho stiznosti v celkovém kontextu predmétu podnikani a
zpusobu vedeni zalezitosti spolecnosti ¢i jinych relevantnich skutecnosti. Osoba dotena
opatfenim se muze branit podanim zadosti o zamitnuti zadosti navrhovatele a
vyjadfovat se na svou obhajobu. Rizeni o zadosti k soudu o vydani opatieni ma tedy
rysy sporného fizeni. Byt po procesni strance akciondi podava ,,zddost o vydani
opatfeni (,,petition for an order‘), Casto se o tomto fizeni hovoii jako o ,,0sobni

zalob¢* (,, personal action ™).

5.5.2 Sprava zaleZitosti spolecnosti zptisobem, ktery nespravedlivé poskozuje

O HANNIGAN, B. Company Law, str. 418
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zajmy akcionaii (Unfairly prejudicial conduct of company’s affairs)

Vedeni zalezitosti spolecnosti zptisobem, ktery nespravedlivé poSkozuje zajmy
akcionafii je zakdzano. Jednani, které je pfedmétem stiznosti akcionafe musi souviset
s vnitini spravou zalezitosti spolecnosti, nikoliv o jednani spolecnosti navenek. Muze se
jednat o jednotlivy ukon nebo déle trvajici Cinnost. Musi souviset s jednanim
spolecnosti nebo jejich statutarnich organti, nikoliv s jednanim jednotlivych akcionait
mimo strukturu spolecnosti. Véci, které jsou piedmétem spori mezi akcionafi navzajem

141 Je v8ak tieba

nemohou ptedstavovat nespravedlivou spravu zalezitosti spolecnosti
poznamenat, ze jednani spolecnosti je Casto projevem vlivu vétSinového akcionate,
ktery své postaveni ve spolecnosti zneuziva ke Skodé mensSinovych akcionait. Opatieni
soudu vydané na zéklad¢ zadosti menSinového akcionafe mulze sméfovat jak vuci
spolec¢nosti, tak viici vétSinovému akcionafi.

Vymezit, co je a co neni povazovano za spravu zalezitosti spole€nosti neni vzdy
snadné. Jako piiklad uved'me kauzu Arrow Nominees Inc v Blackledge'**. V tomto
pfipadu minoritni akcionaf tvrdil, ze vétSinovy akcionaf, ktery byl zaroven véfitelem a
dodavatelem spolecnosti, uzaviel se spolecnosti nevhodné uvérové a dodavatelské
smlouvy, a toto jednani napadal jako nespravedlivé poskozujici (unfairly prejudicial)
spravu zalezitosti spole¢nosti vétSinovym akcionafem. Soud dospél k zavéru, ze za
konkrétnich okolnosti je uzavieni smluv nutné posuzovat pouze jako jednani
vétSinového akcionare v postaveni véfitele a dodavatele, tedy nikoliv v postaveni osoby
ovladajici spole¢nost. Rozhodnuti o tom, za jakych podminek bude vétSinovy akcionaft
spolecnosti zbozi dodavat nelze povazovat za spravu vnitinich zalezitosti spole¢nosti,
kterou by bylo mozné napadat dle ¢l. 994. Soud ovSem také zdiraznil, Ze pokud by z
konkrétnich skutkovych okolnosti vyplyvalo, ze vétSinovy akcionat zneuzil svého
postaveni ve spole¢nosti k tomu, aby spole¢nost donutil uzavtit nevyhodné smlouvy, i
pies to, ze spolecnost méla moznost financovani a dodavky zbozi zajistit jinde za
lepSich podminek, jednalo by se o zneuzivajici spravu zalezitosti spolecnosti. Akcionat

muze napadat jak uskute¢nénd, tak navrhovand jednani spolecnosti.

5.5.3 Zajem akcionare

Napadané jednani musi byt nespravedlivé poskozujici vii€i z4jmim akcionaie

"I HANNIGAN, B. Company Law, str. 419
2 4rrow Nominees Inc v Blackledge [2000] 2BCLC 167
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jako ¢lena spolecnosti, nikoliv vici jinym zajmim akcionare, které nevyplyvaji z jeho
postaveni akcionafe (napfiklad na zakladé¢ smlouvy uzaviené mezi akcionafi nebo
akcionafem a spolecnosti). Nespravedlivé poskozujici jednani neni omezeno pouze na
jednani, které je v rozporu s ustanovenim zakona ¢i stanovami. ,,Zajem akcionafe* je
Sirsi pojem nez ,,pravo akcionafe”. VSichni akcionafi maji stejnd prava, jejich zajmy se
v§ak mohou lisit'". Soudy ,,z4jem akcionafe* interpretuji pomérné Siroce a mnohdy do
n¢j zahrnou i1 zajmy navrhovatele, které s jeho akcionarskym postavenim souviseji dosti
Siroce.

Jako piiklad liberalniho piistupu soudu uved'me kauzu O'Neil v Phillips'*, ve
které¢ spole¢nik do spolecnosti vstoupil za podminek, ze se bude ucastnit na jejim
obchodnim vedeni jako clen piedstavenstva. Soud dospél k zavéru, Ze jeho nasledné
odvolani z funkce je za téchto specifickych okolnosti mozné povazovat za ohrozeni jeho
zajmu jako spolecnika (nikoliv pouze jako ¢lena pfedstavenstva).

Soud také pfipustil ndvrh dle ¢l. 994 v piipadé, kdy akcionat byl zaroven
vétitelem spolecnosti a ohroZeni jeho zajmil se tykalo pohledavek vii€¢i spolecnosti.
Spole¢nost byla zalozena jako joint venture nékolika podnikateld. Dohody o
financovani spole¢nosti jednim z akcionait byly dulezitou soucasti celého projektu a
soud povazoval za vhodné tato ujednani zohlednit pfi posuzovani toho, co je zajmem

akcionare za konkrétnich okolnosti'®.

5.5.4 Nespravedlivé poSkozeni (Unfair prejudice)
,»Nespravedlivé poskozujici jednani“ je obecny pojem, ktery by mel byt

interpretovan flexibilné s prihlédnutim k okolnostem konkrétniho pripadu.” (Re Saul
Harrison and Sons plc'*®). Musi se jednat o poskozeni z4jm{ akcionaie v ekonomickém
smyslu, nikoliv o pouhou moralni 4ymu. Neni vSak omezeno pouze na piipady, kdy
dojde ke snizeni hodnoty akcii. Také se nesmi jednat o nepodstatné poruSeni prav
akcionaie'’.

Akcionatf doméhajici se soudni ochrany nemusi dokazovat, ze osoby, které
jménem spole€nosti jednaly, mély v umyslu akcionatre zamérné poskodit €1 znevyhodnit.

Soudy také zdiraznuji, ze jednani musi naplnit ob¢ ¢asti testu — musi zajmy akcionare

9 FRENCH, D., MAYSON, S., RYAN, C. Company Law, str. 554

14 O'Neil v Phillips [1999] 2BCLC

' Gamlestaden Fastigheter AB v Baltic Partners Ltd [2007] 4 All ER 164
146 Re Saul Harrison and Sons plc [1995] 1 BCLC 14

147 K nepodstaténmu poruseni obdobné § 131 a §183 ObchZ.
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poskozovat, pficemz toto poSkozeni musi byt vici akcionaii nespravedlivé'*®. Pouhé
poskozeni zajmu akcionafe nestaci. Otazku, zda se jedna o jednani, které nespravedlivé
poskozuje zajmy akcionare je tfeba posuzovat objektivné, nikoliv subjektivné.

Judikatura se snazi upiesnit jaka jednani spadaji do zdkazu nespravedlivého
poskozeni akcionare. I kdyz anglické soudy zduraznuji, Ze pii posuzovani toho, zda
doslo k jednani, které nespravedlivé poskozuje minoritni akcionaie, je vzdy potifeba
vychazet ze skutkovych okolnosti konkrétniho ptipadu, je mozné k interpretaci
poskozeni zajmi uvést nasledujici obecna pravidla.

Akcionaf ma pravo namitat nespravedlivé poskozeni svych zajml ze strany
spolecnosti zejména pokud:

(1) doslo k poruseni zavaznych pravidel pro vedeni spolecnosti (stanovenych v
zakong ¢i stanovach), nebo
(2) napadané jednani, je sice v souladu se stanovami a zakonem, zaroven je ale
vykonem prava v rozporu se zasadou dobré viry a z hlediska equity je tak
povazovano za nespravedlivé a protipravni. Jednani neni v dobré vife naptiklad
proto, Ze je v rozporu s n¢jakou nepsanou dohodou mezi spolecniky, na zaklade
které ma spolecnik legitimni ocekavani, Ze zalezitosti spolecnosti budou vedeny
uréitym zptsobem'*’.

V ptipad¢ spolecnosti, ve které maji vztahy mezi spole¢niky cist¢ obchodni
charakter (tedy skoro vzdy v piipadé veiejné spolecnosti), se akcionar miize domahat
soudni ochrany pouze z divodu uvedeného v bodé¢ (1), protoze vztahy mezi
profesiondly by se mély fidit pouze zakladatelskymi dokumenty a zdkonem a pravni

jistota téchto vztaht by neméla byt naruSovéana zasahy equity'*’

. Zéasady equity mohou
byt tedy uzity pouze v piipadé soukromych spole¢nosti s malym poctem akcionari, kde
vztahy mezi akcionafi Casto byvaji osobniho charakteru

Jednani dle (1) bude nejcastéji spocivat v poruSeni stanov, zadkona ¢i smlouvy,
ktera zaklada akcionafi prava vii¢i spolecnosti. Dlivodem pro podani zadosti k soudu o
vydani opatfeni na ochranu proti nespravedlivému poskozovani z4jmii akcionaie byva
nejcastéji tvrzeni, Ze Clenové predstavenstva porusili své povinnosti vyplyvajici z

Companies Act nebo ze usneseni valné hromady je v rozporu se stanovami ¢i zdkonem.

' HANNIGAN, B. Company Law, str. 422
9 FRENCH, D., MAYSON, S., RYAN, C. Company Law, str. 556
150 Re Astec (BSR) plc [1998] 2 BCLC 959
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Poruseni povinnosti predstavenstva je také mozné napadat derivativni zalobou, o niz
bylo pojednano vyse. V tomto piipadé ma tedy akcionaf moznost si vybrat ze dvou
nastrojii soudni ochrany a bude zélezet na konkrétnich okolnostech, ktery postup je pro
akcionate vyhodnéjsi.

Akcionaf, ktery se domdha soudniho opatieni, které by vétSinovému
spolec¢nikovi ulozilo povinnost odkoupit jeho akcie musi dostatecné prokazat, ze takové
opatieni je nutné, protoZze doSlo k nespravedlivé posSkozujicimu jednéni ze strany
vétsinového spole¢nika. Soud takové opatfeni nevydd, pokud sice doslo k naruSeni
vztahti mezi spole¢niky a ztrat¢ vzajemné duvéry, nikoliv vSak k jednani, které je vici
minoritafi nespravedlivé. Moznost, ze mezi akcionafi vzniknou spory, které znemozni
spolecné fizeni spolecnosti je soucasti bézného podnikatelského rizika a soud nebude

zasahovat jen proto, Ze akcionaf se rozhodne ze spole¢nosti vystoupit.'!

5.5.5 Priklady nespravedlivého poSkozeni zajmii akcionare

Nize uvadime nejcastéjSi pfipady nespravedlivé poskozujicich jedndni (unfairly
prejudicial conduct) vi¢i mensinovym akciondiim ve smyslu ¢l. 994 Companies Act
2006.

— Neopravnéné uziti majetku spolefnosti. Kdyz dojde k neshodam mezi
veétSinovymi a mensSinovymi akcionafi, snazi se ¢asto vétSinovy akcionafr, ktery
ma vliv na pfedstavenstvo, omezit podnikatelskou ¢innost a zisky spole¢nosti
tim, Ze majetek spolecnosti pievede za nevyhodnych podminek na jinou
spolecnost ve které je jedinym akcionafem. Pfitom casto dochézi 1 k tomu, ze
veétsinovy akcionaf uzurpuje podnikatelské pfilezitosti nalezejici spolecnosti.
Takové jednani je jasnym porusenim povinnosti predstavenstva spolecnosti a
zneuzivajicim vykonem vlivu vétSinového akcionare.

— Nevyplaceni dividendy. Dal§im typickym zneuZzivajicim jednanim je pfipad,
kdy je zisk spolecnosti, ze kterého méla byt akcionaiim vyplacena dividenda,
misto toho neopravnéné uzit na vyplaceni odmén clenim piedstavenstva, ktefi
jsou Casto zaroven vétSinovymi akcionafi. Neopravnénost takového uziti zisku
muze spocivat v poruSeni zdkona, stanov, ale i neformalnich dohod mezi
spolecniky.

Problematicky je piipad, kdy zaddné ujednani o podilu na zisku neexistuje

BUFRENCH, D., MAYSON, S., RYAN, C. Company Law, str. 562
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a spolecnost zisk bezdivodné kumuluje - vyplaci nizké dividendy, nebo je
nevyplaci vibec, pfiCemz se nejedna o poruSeni stanov ani zédkona. VétSinovy
akcionaf zaroven pobird vysoké odmény jako clen piedstavenstva. Soudy
dospély k zavéru, Ze i takové jednani by mohlo byt za urcitych okolnosti
nespravedlivé posSkozujici. Bylo by mozné argumentovat, ze postup spolec¢nosti
pii nevyplaceni dividend je diskrimina¢ni viaci akciondiim, ktefi cleny
predstavenstva nejsou, ktefi nejsou Cleny predstavenstva. Zatim vSak piimo k
této problematice v Anglii judikovano nebylo.

— ZvySeni zakladniho kapitialu za celem zmenSeni podilu akcionare. Za
jednani, které nespravedlivé poskozuje zajmy akcionare byl uznan nejen piipad,
kdy pti zvySeni zakladniho kapitdlu spolecnosti nebylo fadné zajiSténo pravo
akcionafe ve stejném poméru akcie prednostné upsat, ale dokonce i ptipad, kdy
minoritnimu akcionaii bylo sice pfednostni pravo Upisu zajisténo, ale z okolnosti
daného ptipadu bylo zfejmé, Ze konkrétni minoritni akcionat nemé k upsani
akcii prostfedky a jedinym ucelem zvySeni zédkladniho kapitalu bylo snizit podil
minoritniho akciondfe na spoleCnosti (Re Regional Airports Ltd)'. Za
nespravedlivé poskozeni bylo uzndno i zvySeni zakladniho kapitalu v situaci,
kdy vznikl spor mezi menSinovym a vétSinovym spolecnikem a jedinym ucelem
zvysSeni zékladniho kapitdlu prosazen¢ho vétSinovym akciondfem bylo donutit
minoritniho akcionafe k vydani finan¢nich prostfedkidi piivodné urcenych k
vedeni sporu s vétSinovym spole¢nikem.

Zde je zdhodno znovu poznamenat, ze anglické soudy opakované zdlraziuji,
ze je nutné vychazet z konkrétnich okolnosti piipadu a specifickych vztahli mezi
spole¢niky. Lze si jen tézko ptedstavit, ze by soud mohl k podobnému zavéru
jako v kauze Re Regional Airports Ltd dojit ve velké vetejné spoleCnosti, kde
jsou vztahy mezi akcionafi anonymni.

— PoruSeni prav akcionaria vyplyvajicich ze zakona (naptiklad pti konani valné
hromady). V tomto pfipad¢ se jednéd o jasné poruseni prav akcionait, kde maji
soudy diskré¢ni pravomoc narok zamitnout pouze v piipadé, Ze se jedna o
nepodstatné poruSeni prav akciondfe nebo piipad, kdy minoritni akcionai sva

prava vykonava Sikanéznim zptsobem.

152 Re Regional Airports Ltd [1999] 2 BCLC 30
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Nespravedlivé poskozeni zajmi akcionare dle Equity

Equita né€kdy povazuje za zneuzivajici jednani spolecnosti, které je sice v
souladu se stanovami ¢i zakonem, ale je v rozporu se zasadou dobré viry. Jak vime,
zalozit narok akcionafe na equité je mozné pouze v piipadé malych soukromych
spolecnosti. Zalobce musi prokazat, Ze stanovy neobsahovaly vy&erpavajici soubor
pravidel pro fungovani spolecnosti a Ze nad ramec prav a povinnosti vyplyvajicich ze
stanov ¢i zédkona mezi spolecniky existovala néjakd zdsadni neformalni ujednani ¢i
dohoda tykajici se vedeni zalezitosti spolecnosti. Takova ujednani nemaji sice povahu
vymahatelné smlouvy, ale soud je mnohdy povazuje pro postaveni spole¢nika za
dulezité",

Equita se pta, zda by jednani spolecnosti, byt je v souladu se stanovami ¢i
zékonem, bylo nicméné nespravedlivym porusenim ujedndni mezi spolecniky.
Nejcastéji se jednd o sliby ¢i neformalni dohody ¢i ujednéni spolecnikli ohledné ticasti
na fizeni spoleCnosti, podilu na zisku, ¢i obecné povaze podnikatelské cinnosti
spoleCnosti. V ptipad€ poruseni takovych ujednani by soud mél zakrocit tak, aby byla
naplnéno legitimni o¢ekavani (legitimate expectation) stran a vétSinovému spolecnikovi
v takovém jednani zabranit. Zasadu legitimniho ofekavani nelze uplatnit ve vetejnych
spolecnostech ¢i soukromych spole¢nostech, kde jsou vztahy mezi akcionafi na Cisté
profesiondlni Grovni.

V ptipadé soukromé spolecnosti soud také ptihlédne k tomu, jak podrobné jsou
prava a povinnosti akciondfi upraveny ve stanovach a zda byly uzavieny akcionaiské
smlouvy tykajici se fizeni spole¢nosti nad ramec prav a povinnosti vyplyvajicich ze
stanov. Cim podrobn&ji jsou prava a povinnosti akcionait upraveny, tim mensi je Sance,
ze soud zasdhne a bude zkoumat, zda spoleCnik akciondi mé¢l néjaka legitimni
oc¢ekavani kromé prav vyplyvajicich ze stanov a akcionaiskych smluv. Pokud jsou
vztahy mezi akcionafi upraveny velmi podrobné, soud usoudi, Ze strany si byly védomy
potencidlnich problémovych oblasti a snazily se proto své vzajemné vztahy
vy&erpavajicim zplsobem upravit'™. Akcionaf, ktery se snazi své zajmy ochranit

uzavienim akcionafské smlouvy ¢i vyjednanim specifickych ochranéiskych ustanoveni

'3 HANNIGAN, B. Company Law, str. 429
% Re Elgindata Ltd. [1991] BCLC 959
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ve stanovach se tak paradoxné muze ocitnout v horSim postaveni, nez akcionafr, ktery
takové usili nevyvinul.
Uplatnéni osobniho naroku dle ¢l. 994 ve verejné spole¢nosti

I kdyz nastroj pravni ochrany v podobé zZadosti akcionafe k soudu o vydani
opatieni je typicky uzivan v malych soukromych spolecnostech, neni jeho uziti
vylouceno ani v ptipad¢ velkych vetejnych spole¢nosti. Akcionafi vetejnych spolecnosti
vSak sva prdva mnohem castéji haji prostfednictvim derivativni Zaloby nebo prosté tim,
ze ,,hlasuji nohama®.

Kromé piipadd poruseni stanov ¢i zakona bylo ve svétle ¢l. 994 Companies Act
zkoumano naptiklad jednani predstavenstva spolec¢nosti v ptipadé, kdy se spolecnost
stala cilem nabidky pifevzeti. Soud posuzoval, zda ptedstavenstvo fadné plnilo své
fiducidrni povinnosti ke spolecnosti a poskytlo akcionadiim dostate¢né informace k

posouzeni nabidky, aby mohli pln& zvazit jeji pfijeti'*

. 'V ptipad¢ verejnych spolecnosti
vSak nelze uplatnit zasadu legitimniho ocekavani ¢i jind opravnéni akcionafe nez ta,

ktera vyplyvaji ze stanov ¢i zdkona.

5.5.6 Pravomoci soudu
Pokud soud dojde k zavéru, ze je navrh akcionafe opodstatnény, ma Sirokou

pravomoc uloZit spole¢nosti nebo vétSinovému akcionafi takové povinnosti, jaké uzna
za vhodné pro ochranu zajml navrhovatele ¢i spolecnosti. Musi zhodnotit celkovou
situaci ve spolecnosti 1 vzhledem k pravdépodobnosti budouciho vyvoje a moznosti, ze

se zneuzivajici jednani bude opakovat'®.

Soud neni omezen névrhem akcionafe.
Companies Act 2006 demonstrativné uvadi piiklady povinnosti, které mize soud v
opatieni ulozit.
Soud muzZe:
— usmeérnit zpusob vedeni spole¢nosti,
— nafidit spolecnosti, aby se do budoucna zdrzela urcitého jednani nebo aby
ucinila kroky, které neopravnéné opomnéla ucinit,
— povolit podani derivativni Zaloby akcionarem,
— zakazat spole¢nosti zménu stanov bez pifedchoziho povoleni soudu, nebo

— nafidit povinny odkup akcii menSinového spole¢nika vétSinovym spolecnikem

'S DAVIES, P. Principles of Modern Company Law, str. 698
5 HANNIGAN, B. Company Law, str. 436
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nebo spole¢nosti.
Posledn€ jmenovany nastroj pravni ochrany je v praxi nejcastéji vyuzivan. Povinny
odkup podilu minoritafe byva Casto natfizen i v situaci, kdy by bylo mozné uzit i jind
napravna opatieni, ale soud dojde k zavéru, ze vztahy mezi spoleniky byly natolik

naru$eny, ze nejvhodné&jsim feSenim je ukondeni ucasti navrhovatele ve spolecnosti'”’.

5.5.7 Shrnuti
Zadost k soudu o vydani opatieni dle &l. 994 Companies Act 2006 je velmi

flexibilnim nastrojem ochrany prav mensinového akcionafem, ktery je mozné vyuZzit
proti riznorodym piipadim poskozujiciho jednéani. Proto je také nejcastéji vyuzivanym
prostiedkem pravni ochrany v pfipad¢, Ze akcionaf nechce nebo nemilize své akcie

prodat a rozhodne se branit své zajmy soudni cestou.

5.6 Srovnani anglické a Ceské upravy osobni Zaloby akcionadre
Zadost o vydani soudniho opatfeni proti nespravedlivé poskozujicimu vedeni

vvvvv

-----

akcionafti, kterd nespravedlivé poskozuji z4jmy menSinovych akcionari. Pod
nespravedlivé poskozujici jednani lze zaradit jak jednani, které je v rozporu se zakonem
¢i stanovami, tak jedndni, které je vici menSinovému akcionafi ,,nefér (naptiklad
jednéni zneuzivajici, nebo v rozporu s legitimnim ocekavanim akcionéfe, porusSeni
neformalnich ujednéni apod.).

Cesky akcionaf se bude branit proti poruseni svych zajmi obvykle
prostfednictvim ndvrhu na vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady soudem pro
rozpor s pravnimi predpisy, spoleCenskou smlouvou ¢i stanovami. Usneseni valné
hromady (¢i rozhodnuti pfedstavenstva), které, byt je na prvni pohled v potfadku, bylo
pfijato zneuzivajicim vykonem hlast, je mozné napadnout pro rozpor se zakonem (§
56a ObchZ a § 3 odst. 1 ObcZ). Jiné jednani nez hlasovani na valné hromad¢ lze
napadnout pro neplatnost pravniho tkonu pro rozpor se zakonnym ustanovenim § 56a
odst. 2 (napfiklad pokud vétSinovi akcionafi zneuziji svého postaveni na Ukor

mens$inovych spole¢nikli tim, ze prosadi prodej majetku spolec¢nosti ,,svoji‘

157 Grace v Biagioli [2006] 2 BCLC 70
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spolecnosti).

Nespravedlivé poskozujici vedeni zalezitosti spolecnosti (unfairly prejudicial
conduct of company affairs) nemusi byt jedndnim umyslnym — neni nutné dokazovat, ze
osoby, které jménem spolecnosti jednaly, mély v umyslu akcionédie poskodit ¢i
znevyhodnit. V tom spociva vyznamny rozdil oproti ¢eské uprave. § 56a ObchZ
formuluje obecny zdkaz zneuziti hlasii ve spoleCnosti, jakoz i jednani, jehoz cilem je
nékterého ze spolecnikil zneuZivajicim zplsobem znevyhodnit. Jelikoz zneuziti prava
vyzaduje umysl'®, § 56a je aplikovatelny pouze jednani umyslné. Z toho vyplyva, ze
anglicka tprava osobni zaloby akcionafe pro nespravedlivé poskozujici jednani je Sirsi
nez uprava Ceska, protoze umoznuje akcionaii napadnout i nespravedlivé poskozujici
jednéni netimyslna. Znovu zdiraznéme, Ze se ovSem musi jednat o poskozeni, které je
zaroven nespravedlivé. Komentatoii k § 56a ObchZ uvadi, Ze jeho aplikaci v praxi
budou vzdy komplikovat problémy s dokazovanim, ze do$lo ke zneuziti prava'”. Pravé
v této souvislosti prokazani umyslu muze piedstavovat vyznamnou piekazku pfi
uplatnéni naroku.

I pfes vySe uvedeny zavér, Ze anglickd uprava pokryva Sir§i spektrum
poskozujicich jednani, nez tiprava Ceska, se dle naseho ndzoru v praxi tento rozdil piili$
neprojevi, protoze vétSina jednani, kterd jsou v anglickém pravu povaZovéna za
nespravedlivé poskozujici (unfairly prejudicial) by byla v Ceském pravu oznacena za
zneuzivajici ve smyslu ¢eského §56a ObchZ. Hlavni rozdil tedy spociva nikoliv
v predmétu napadnutelnych jednani, ale spiSe ve strance procesni, protoze anglicky
zalobce nemusi prokazovat poskozujici umysl vétSinového akciondie. Komentaf
k aplikaci §56a dale uvadi, Zze bude ukolem soudi jednotlivé ptipady zneuziti rozpoznat
a postupné je zmapovat. Pravé proto by moznd bylo lepsi, kdyby ceské soudy

disponovaly $irsi diskrééni pravomoci, jako tomu je u soudi anglickych.

5.7 Srovnani ochrany spolecnosti pied zneuZivajicim jedndanim
mensinového akciondie v anglické a Ceské upravé

Ceskd uprava zékazu zneuziti akcionaiského postaveni v ustanoveni §56a
ObchZ, které je zékladem ochrany prav akcionare, je v tomto sméru Sir$i nez uprava
anglicka, protoze se vztahuje na vSechny ptipady zneuziti prav ve spolecnosti, a to jak

mensinovych, tak vétSinovych spolecnikii.

18 Viz. vyklad k zakazu zneuZiti prava v Seském pravu vyse.
1% Stenglova, komentaf str. 213
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Zneuziti mensinového postaveni ve spole¢nosti ma nejcastéji podobu tzv.
greenmailu i greenmailingu. Timto pojmem se rozumi skoupeni dostatecné velkého
mnozstvi akcii minoritnim akcionafem, které mu umoZni ovlivnit rozhodovani
pfedstavenstva tak, aby spole¢nost, tedy emitent, odkoupila tento jeho balik za vyS$si nez
trzni cenu. Jedna se o vydirdni emitenta akcionafem v mezich zakona.'® Jednou z
nejjednodussich taktik je svolavani valnych hromad, poptfipadé ucCast na valnych
hromadach a jejich téméf nekonecné protahovéani a zdrzovéni, at’ uz riznymi dotazy
nebo formdlnimi protesty. Greenmaileti mohou také blokovat diilezitd rozhodnuti
podavanim neopodstatnénych zalob. Nejcastéji se zamétuji na zmény zékladniho jméni
spolecnosti, zmény stanov, slucovani firem a dalSi usneseni, na kterych mize byt
zavisly dalsi chod celé spolecnosti'®’.

Na zédkladé §56a by spolecnost nebo vétSinovy akcionaii mohli napadnout vykon
hlasovacich prav menSinového akcionéie, stim, ze menSinovy akciondi zamérné
blokuje né¢jaké vyznamné usneseni valné hromady a spolecnost tak vydira.

Anglické soudni opatieni proti vedeni zdlezitosti spolenosti zplisobem, ktery
nespravedlivé poskozuje akcionaie, je z povahy své konstrukce urfeno na ochranu
mensSinovych akcionafii, protoze jsou to oni, kdo nemohou vedeni zalezitosti
spolecnosti ovlivnit a musi se obratit o pomoc na soud. I anglické pravo si ovSem
uvédomuje moznost zneuziti menSinového postaveni ve spolecnosti, které mize
poskodit spole¢nost nebo vétsinové spolecniky.

V piipadé, Ze menSinovy akciondf zneuziva své pravo tim, Ze podava
neopodstatnéné zaloby'®?, bude zneuzivajicimu chovani zabranéno tim, Zze soud narok
nepfipusti. Anglické soudy zdiiraziuji, Ze Sirok4 soudni pravomoc musi byt vykonavéna
opatrné, aby priliSnd otevienost soudii nenahrdvala oportunistickym Zzalobam
minoritnich akcionaft'®. Anglické soudy tradiéné necht&ji zasahovat do vnitinich
zélezitosti spolecnosti, a proto nejsou zalobam mensSinovych akcionaia ptilis naklonény.
Vzhledem k delSimu vyvoji akciového prava a vétsi zkuSenosti anglickych soudl se
zneuzivajicimi praktikami minoritnich akcionafti, maji anglické soudy dobie

zmapovany terén greenmailingu. Tato zkuSenost zatim ¢eskym soudiim chybi.

160 Tajemné slovo greenmailing. Clanek dostupny z http://www.penize.cz/zivnosti/16482-tajemne-slovo-
greenmailing

1! Tamtéz.

192 At uz jako derivativni Zalobu nebo jako osobni Zalobu pro nespravedlivé poskozeni zajmii akcionafe.
1% Re a Company (No. 007623 of 1984) (1986) BCLC 362 at 367
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I kdyZ menSinovy akcionaft, ktery podanim zaloby sleduje vedlejsi cile, bude mit
v Anglii mnohem t¢z8i ukol pfi pfesvédCovani soudu, aby fizeni proti spolecnosti
povolil, bude pro n€j naopak snazsi zneuzivat sva prava jinak — napiiklad blokovanim
strategickych rozhodnuti apod. Anglické pravo sice nema ustanoveni obdobné § 56a, ale
také zna obecny princip zakazu zneuziti prav — v podobé jednani, které neni v dobré
vife. Vzhledem k tomu, jak nerady anglické soudy zasahuji do vnitinich zaleZitosti
spole¢nosti, je ale pro spolecnost velmi té¢zké jednadni mensSinového akcionaie u soudu
napadnout. Musela by nade vsi pochybnost rozpor s dobrou virou prokazat. Spole¢nost
se rad¢ji s nepohodlnym mensinovym akcionafem vyrovna mimosoudni cestou.

Dle naSeho ndzoru ovSem vV praxi ustanoveni §56a ceského obchodniho
zakoniku neposkytuje spolecnosti o moc vétsi ochranu, nez jakou by méla dle
anglického prava. Ustanoveni §56a je velmi obecné a tézkosti s dokazovanim toho, ze
doslo ke zneuzivajicimu jednani byly zminény jiz vyse. Pokud se tedy ceska spole¢nost
stane obéti greenmailu, pravdépodobné bude postupovat stejné jako spolecnost anglicka

— s menSinovym akcionafem se radgji vyrovna'®,

164 O pikladech z greenmailu v eské praxi viz. ¢lanek Greenmail v Ceské republice dostupny z
http://www.penize.cz/svetovaekonomika/16512-greenmail -v-ceske-republice
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ZAVER

Srovnani Ceské a anglické upravy zneuziti vétSinového a mensinového postaveni
v akciové spolecnosti ukazalo, ze kazdy z téchto pravnich systémi k této problematice
ptistupuje zcela jinym zplisobem. Narozdil od anglického akciového prava, které proslo
dlouhym a kontinudlnim vyvojem, je pro ceské pravo zneuziti postaveni akcionare
tématem novym, se kterym bude potieba se postupné vyrovnat.

Ceskou tUpravu zékazu zneuziti najdeme predeviim v ustanoveni § 56a
obchodniho zékoniku, které vyjadiuje obecny zdkaz zneuziti akcionarského postaveni, a
to jak pti vykonu hlasovaciho prava, tak pfi jinych jednanich. Jde o ustanoveni zcela
obecné, jehoz ucelem je postihnout vSechny pfipady zneuziti prav, které obchodni
zakonik nepostihuje vyslovné. Zdkaz zneuziti prava je doplnén dal§imi pravnimi
principy, zejména zasadou souladnosti s dobrymi mravy, zadsadou poctivého obchodniho
styku, zasadou rovnosti a povinnosti loajality akcionafe vic¢i spolecnosti a ostatnim
akcionaitim. Ceska pravni teorie se zneuziti akcionatského postaveni vénuje v mnohem
obecnéjsi roving, nez pravo anglické. V Ceském pravnim prostfedi chybi praktické
zkuSenosti s touto problematikou, protoze judikatury vymezujici limity dovoleného
vykonu akcionafskych prav je poskrovnu. Vyznamnym krokem bylo pfijeti povinnosti
loajality akcionaie do ceského akciového prava odbornou vetejnosti i soudy.

Anglickou upravu zakazu zneuziti postaveni akcionafe nalezneme
v jednotlivych ustanovenich Companies Act 2006 o akcionaiskych  pravech a
prostfedcich soudni ochrany prav akcionare, v precedentech a konecné i v obecnych
zésadach pravnich. Companies Act 2006 nema ustanoveni obdobné § 56a ObchZ, zékaz
zneuZziti prava je nicmén¢ jednim z obecnych principt anglického prava.

Co se tyc€e trovné ochrany postaveni akcionate, anglické pravo, které je tradicné
velmi pragmatické, klade mnohem vétsi diiraz na efektivni fungovani spolecnosti
zalozené na prosazeni vile vétSiny. Prikladem tohoto pfistupu je naptiklad institut
ratifikace ¢i moznost upravit ve stanovach vytésnéni mensinového akcionaie. Zde je
patrny liberalni pfistup anglického prava, které se snazi pokud mozno nezasahovat do
vnitinich zalezitosti spole¢nosti. VEétSinovy akcionai ma mnohem vétsi moznost prosadit
jednani proti viili akciové menSiny nez v ¢eské akciové spolecnosti.

Na druhou stranu jsou ovSem anglické soudy pfipraveny vyuzit Sirokych

moznosti své diskrece a ucinit opatieni, kterd jsou pro napravu pomérii nejvhodné;si.
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Casto se uchyluji k zdsaddm equity tak, aby nalezly spravedlivé feSeni, piiCemz
v nékterych piipadech zachazi mnohem dale, nez bychom ocekavali od soudl ¢eskych.
Ceské akciové pravo, které v mnohém cCerpa z prava némeckého, dle naseho

4

nazoru poskytuje vyssi uroven ochrany z4jmim mensinového akciondie, protoze Gprava
vztahli v akciové spolecnosti je v mnohem $ir§i mife kogentni a akcionafi se od ni
nemohou ani na zakladé vzajemné dohody odchylit. Dle naSeho ndzoru ale ¢eské uprava
ponc¢kud zanedbava ochranu prav akcionaii vétSinovych, coz neni ddno nedostatkem
platné pravni upravy, ale spiSe nezkuSenosti soudli se zneuzivajicimi praktikami
mensinovych akcionait. Ceské soudy dosud nemaji dostate¢né zkusenosti s feenim
sporti ohledné zneuziti akcionaiského postaveni, takze neni snadné odhadnout, jak by
bylo konkrétni jednéni posuzovano.

Anglické pravo ma mnohem lépe propracovanéjsi a pro praxi vhodnéjsi tipravu
pravnich néstrojii ochrany prav akcionaie v podobé Zadosti o soudni opatieni proti
nespravedlivému poSkozeni zajmi akcionafe a derivativni zaloby. Oba instituty jsou
vysledkem dlouholetého vyvoje akciového prava v této oblasti, zaloZeného predevsim
na soudnich precedentech. Anglické soudy maji sfeSenim akcionaiskych sporii

zkuSenosti a akcionafi anglickych spole¢nosti mohou 1épe posoudit, jakym zptisobem

maji sva prava vykonavat.
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Abstract

The Abuse of Majority and Minority Shareholder Power in a Limited Liability
Company — A Comparative Study of Czech and English Law.

This thesis is concerned with the abuse of majority and minority shareholder
power in limited liability companies. Its goal is to compare Czech and English law
concerning this area. As enough literature exists examining this topic from the
perspective of Czech law, this paper is focused primarily on English law in order to
introduce its approach and legal concepts to the Czech reader.

The paper is composed of five chapters. Chapter One is introductory. It provides
a brief introduction on English Legal System, as well as sources of Company Law both
in Czech and English law. Definitions of legal concepts used in the thesis are explained,
such as limited liability company, shareholder, shareholders” rights etc.

Chapter Two examines Czech law on shareholder power abuse by introducing
the legal framework and sources of law. Basic legal principles used by Czech courts to
interpret the limits of shareholder rights exercise are examined, as well as the relevant
statutory provisions of the Czech Commercial Code, Act no. 5013/1991 Coll. and key
court decisions.

Chapter Three seeks to outline the basic legal framework of English law. It
examines the key principles of English Company Law that are used to define the
boundary between acceptable and unacceptable use of shareholder power.

Chapter Four concentrates on one substantive area of shareholder power abuse —
majority voting. This particular problem has been chosen because English law is
concerned with two questions of law that are unknown to Czech law — ratification of
breach of duty by Board of Directors and the possibility to amend company’s articles of
association in order to include provisions on expropriation of minorities. We believe that
these problems may in the future become relevant in Czech law too, especially with
regard to convergence of common law and continental legal systems that is particularly

strong in commercial law.
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Chapter Five deals with two main legal remedies available to English
shareholders whose interests have been prejudiced — derivative action and remedy for
unfair prejudice. We have attempted to form a more practical approach because we
believe that English law on remedies may be inspiring to Czech law that is highly
theoretical and, in our opinion, lacks practical side. While examining each of the
remedies, the thesis seeks to compare the English approach with valid Czech law and

compare the level of protection for shareholders, as well as level of legal certainty.

Key Words: abuse of shareholder power, limited liability company, English law

Klicova slova: zneuziti postaveni akcionare, akciova spolecnost, anglické pravo
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