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NALEZ
Ustavniho soudu

Jménem republiky

Ustavni soud rozhodl dne 27. biezna 2008 v plénu ve slozeni Frantisek Duchoi, Vlasta For-
mankova, Vojen Giittler, Pavel Holldnder, Ivana Jani, Vladimir Kirka, Dagmar Lastovecka, Jifi Mu-
cha, Jan Musil, Jifi Nykodym, Pavel Rychetsky, Miloslav Vyborny a Michaela Zidlicka ve v&ci navr-
hu skupiny senatorti Senatu Parlamentu Ceské republiky, za kterou jedna senatorka Somia Paukertova,
pravné zastoupené JUDr. Petrem Zimou, advokatem v Praze 2, Slezska 13, na zruSeni ustanoveni
§ 183i az 183n zakona ¢. 513/1991 Sb., obchodni zdkonik, za G€asti Poslanecké snémovny Parlamentu
Ceské republiky a Senatu Parlamentu Ceské republiky jako ucastniké fizeni v astnim jednani

takto:

Navrh se zamita.
Odhvodnéni

L.
Rekapitulace navrhu a argumentace navrhovatele

1. Navrhem, ktery byl Ustavnimu soudu doruéen dne 16. 11. 2005, se skupina senatori (dle jen
,havrhovatel) domahala zruSeni ustanoveni § 1831 aZz 183n zakona €. 513/1991 Sb., obchodni zako-
nik, ve znéni pozdéjsich predpisi, (dale téz jen ,,obch. zak.*), ktera jsou zahrnuta pod marginalni rub-
rikou ,,pravo vykupu ucastnickych cennych papird“ (dle jen ,,pravo vykupu®). Tento névrh byl podle
§ 35 odst. 2 zakona &. 182/1993 Sb., o Ustavnim soudu, ve zn&ni pozdg&jsich predplsu (dale jen ,,zakon
o Ustavnim soudu*) Ustavnim soudem odmitnut usnesenim ze dne 8. prosmce 2005 sp. zn. Pl US
53/05 (nepublikovano), nebot’ bylo zjiténo, ze v téze véci Ustavni soud jiz obdrzel pod sp. zn. P1. US
43/05 navrh Méstského soudu v Praze na zruseni § 183i az 183n obch. zak. a § 200da ob¢anského
soudniho fadu (dale té7 jen ,,0. s. £.%). V souladu s § 35 odst. 2 zakona o Ustavnim soudu se navrhova-
tel stal vedlej$im ucastnikem v fizeni ve véci sp. zn. P1. US 43/05.

2. Navrhovatel podal svilj navrh znovu s poukazem na novoty, které ve srovnani s navrhem sp.
zn. P1. US 43/05 vnesla do ustanoveni o pravu vykupu ugastnickych cennych papirii novela obchodni-
ho zékoniku obsazena v zakoné ¢. 377/2005 Sb., o dopliikovém dohledu nad bankami, spofitelnimi
a ivérnimi druzstvy, institucemi elektronickych penéz, pojistovnami a obchodniky s cennymi papiry
ve finanénich konglomeratech a o zméné nékterych dalsich zakont (zdkon o finan¢nich konglomera-
tech). Odkéazal na argumentaci, kterou ve vztahu k napadenym ustanovenim obchodniho zakoniku
predestiel v podani piedchozim.

3. Zakon o Ustavnim soudu nefesi vyslovné otazku postaveni navrhovatele, jehoz navrh byl podle
§ 35 odst. 2 tohoto zakona odmitnut, a ktery se proto stal vedlej$im Gcastnikem v jiz d¥ive zahajeném
fizeni, pfiCemz v tomto fizeni byl navrh odmitnut, aniz doslo k jeho meritornimu projednani. Zejména
v ptipadé, kdy navrhovatelem v diive zahajeném fizeni je soud podle § 64 odst. 3 zakona o Ustavnim
soudu (konkrétni kontrola Gstavnosti), neni vylougena situace, e Ustavni soud dojde k zavéru, Ze ta-
kovy navrh nespliiuje podminky &l. 95 odst. 2 Ustavy Ceské republiky (dale jen ,,Ustava®), a pfedcho-
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zi navrh odmitne pro zjevnou neopravnénost navrhovatele, popf. miize nastat situace, kdy fizeni pfed
obecnym soudem, které zavdalo podnét k podani navrhu podle ¢l. 95 odst. 2 Ustavy, bylo zastaveno.
Tim by doslo v ptipadé pozd&jsiho navrhovatele k situaci, kdy by byl zbaven moZznosti uplatfiovat sve
naroky a héjit sva zakladni prava a svobody. Tuto situaci ve své rozhodovaci praxi Ustavni soud tesil
pravni konstrukei, podle které v takovém piipadé povazuje ptrekazku litispendence za odpadlou (srov.
nalez sp. zn. Pl. US 5/05, Sbirka nalezi a usneseni Ustavniho soudu, svazek 41, nalez &. 77, vyhlasen
pod &. 303/2006 Sb.). V projednavané véci Ustavni soud svym usnesenim ze dne 5. zaii 2006 sp. zn.
Pl. US 43/05 a &. j. Pl. US 56/05-41 z tizeni vedeného pod sp. zn. Pl US 43/05 vylougil k samostat-
nému projednani navrh navrhovatele jako vedlejsiho ucastnika v fizeni sp. zn. PL. US 43/05 s tim, ze
takto vylougeny navrh vedlejsiho u¢astnika (ptivodni navrh sp. zn. P1. US 53/05) SpO_]ll ke spoleénému
¥izeni s navrhem vedenym dosud pod sp. zn. P1. US 56/05. Sougasn& doslo k uréeni nového soudce
zpravodaje.

4. Poznamenava se, ze Ustavnimu soudu byly v priibéhu fizeni vedeného pod sp. zn. Pl. US 43/05
dne 10. biezna 2006, 10. dubna 2006 a 4. za¥i 2006 dorudeny Zadosti J. H., Ing. J. N. a Ing. J. C.
o pFiznani postaveni vedlej$iho ucastnika fizeni podle ustanoveni § 63, resp. § 76 odst. 3 zdkona
o Ustavnim soudu v souvislosti s aplikaci ustanoveni § 183i az 183n obch. zak. pfi pfevodu ucastnic-
kych cennych papiri z jejich viastnictvi do vlastnictvi akcionéfe, ktery splnil podminky stanovené
v § 183i odst. 1 (dale jen ,hlavni akcionaf). Dne 22. ¢ervna 2006 pak byl Ustavnimu soudu doruden
ptipis Méstského statniho zastupitelstvi v Praze, ve kterém sdélilo, Ze v pravni véci navrhovatele Zku-
$ebnictvi, a. s., 0 navrhu na zapis pfechodu akcii podle § 1831 obch. zak. do obchodniho rejstriku vstu-
puje do fizeni ve smyslu ustanoveni § 35 odst. 1 pism. i) o. s. f. Tyto navrhy byly vyfizeny v ramci
tohoto fizeni s poukazem na to, Ze v Fizeni o zru$eni zakoni a jinych pravnich ptedpisi zakon o Ustav-
nim soudu, s vyjimkou pfipadi nastalych v disledku postupu podle ustanoveni § 35 odst. 2 citovaného
zakona, vedlejsi GCastenstvi nezna. Ulastnikem Fizeni pred Ustavnim soudem miize byt jen ten, koho
za Giastnika zakon o Ustavnim soudu oznauje (§ 28 odst. 1 az 4).

5. Navrhovatel svou argumentaci pfedestfel v navrhu sp. zn. Pl US 53/05, ktery byl na zakladé
vyse uvedenych usneseni (sub 3) spojen ke spole¢nému projednani s navrhem sp. zn. Pl US 56/05
a nadale veden pod sp. zn. PL US 56/05. Tento navrh byl oviem v priibéhu fizeni (at’ jiz pod sp. zn. P1.
US 43/05 nebo P1. US 56/05) dale dopliiovan o dal$i podani spolu s dalsimi dikazy v podobé ¢lanki
z odbornych &asopist, ptikladi zahrani¢nich uprav tzv. squeeze-outu, stanoviska Komise pro cenné
papiry apod. Argumentace byla timto zptisobem dopliiovana v nasledujicich podanich ze dne S. ledna
2006, 18. dubna 2006 a 27. z4ii 2006. Navrhovatel kone¢n& své dosavadni navrhy a argumenty shrnul
a doplnil v podani ze dne 28. tnora 2007. Toto posledni podani bylo proto vzato jako vychodisko
k shrnuti a uspofadani jeho argumentace, pfi¢emz byl vzat zietel i na pfedchozi podani. Vytky, které
sméfuji proti upravé nuceného vykupu, lze uspofadat nasledujicim zpisobem:

a) do prvni skupiny vad zafadil navrhovatel rozpory s pravni iipravou vykupu cennych papird, jak je
obsazena ve Smérnici Evropského parlamentu a Rady ES 2004/25/ES Ufedni véstnik EU.
Zvlastni vydani 2004. Kap. 17, sv. 002 (dale jen ,, Tfinacta smérnice®);

b) druhou skupinu podle navrhovatele tvofi vady, které predstavuji rozpor s principy uvedenymi
v Umluvé o ochrang lidskych prav a zakladnich svobod (dale jen ,,Evropska imluva®);

¢c) treti skupinu vad tvofi rozpory s ustanovenimi mezinarodnich dohod o ochrané investic;

d) &tvrtou skupinu vad oznagil navrhovatel jako vady procesni povahy;

e) zbyvajici skupina zahrnuje vady, které podle navrhovatele nespadaji do skupiny prvni az Ctvrté.

6. Pokud jde o namitky rozporu Gpravy prava vykupu s komunitdrnim pravem, navrhovatel nami-
ta predevsim:

a) nespravné prevzeti ¢l. 15 TFinacté smérnice, kdyZ podle smérnice je tieba splnéni dvou kumula-
tivnich podminek — dosazeni nejméné 90% podilu akcii, a sou¢asné nejméné 90% podilu na hla-
sovacich pravech, nikoli pouze jedné z nich;

b) to, Ze neni upraveno pravo minority na tzv. sell-out, tj. pravo minoritniho akcionéfe na to, aby
vétsinovy akcionaf jeho akcie odkoupil. V jednom ze svych pfedchozich podani navrhovatel po-
ukézal na to, Ze pravo vykupu (tzv. squeeze-out) a pravo na odkup (tzv. sell-out) jsou vzajemné
se doplitujici opatfeni. Nezavedeni druhého institutu nebylo v Ceské republice nijak zdéivodnéno
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a znamenda zmareni vysledku predepsaného smérnici. Timto zplisobem je znevyhodnéna druha
strana, tj. akcionafi, kteti vlastni 10 % a méné ucastnickych cennych papirti ve smyslu § 183i
odst. 1 obch. zak.;

¢) Ceska republika v dobé pfijeti Tfinacté smérmice neméla Gipravu prava vykupu kétovanych akcii.
Proto nemohla prijmout Zadnou tpravu prava vykupu téchto akcii, ktery by nenasledoval nabidku
pfevzeti. Zakladnim pravidlem je, Ze vykup miiZe nasledovat jen po nabidce prevzeti (§ 183a
obch. zak.). Vyjimka je udinéna pouze pro staty, které v dobé pfijeti T¥inacté smérnice takovou
upravu jiz mély;

d) stim souvisi neimplementace pravidla pro pfedpoklad spravnosti ceny po dobrovolné nabidce
prevzeti. Nabidka pfevzeti, ktera ma predchazet vykupu, je dilezitym testem pfiméfenosti ceny
za akcie. Pokud nabidku pfevzeti nikdo neakceptoval, nemiize byt protiplnéni za akcie pfiméiené
hodnoté akcii;

e) na to navazuje nezajisténi podminky ¢l. 15 odst. 5 Tfinacté smérnice — zaru€eni spravedlivé ceny.
Ta je vsak stanovena hlavnim akcionafem a dolozena znaleckym posudkem znalce, vybraného
a zaplaceného hlavnim akcionafem. Ocefiovani je vidy predpojaté. V zakoné nejsou uvedena
Zadna uchopitelna kritéria ocenéni kromé pojmu ,,pfimétenost* a ,,spravedlnost, takze vyse zavi-
si na libovili znalce. Navrhovatel zde poukazal na rozdilna hodnoceni, ktera se li3i o nékolik set
procent.

7. Uprava prava vykupu je rovnéz podle navrhovatele v rozporu s Evropskou imluvou. Mezi ta-
kové vady této Gpravy zaradil:

a) rozpor s principem legality, ktery vyZaduje presnost, uritost a pfedvidatelnost pravni upravy
(s odkazem na nalez sp. zn. P1. US 44/03 z 5. dubna 2005, Sbirka nalezii a usneseni Ustavniho
soudu, svazek 37, nalez ¢. 73, vyhlaSen pod ¢&. 249/2005 Sb.), coz § 183i obch. zak. nespliiuje.
Pfitom toto ustanoveni neobsahuje pouze jeden prvek nejistoty, ale celou fadu — neur¢ité uprave-
na délka lhity ke svolani valné hromady, nejasné vymezeni druhu fizeni a poZadovaného petitu
(na ur¢eni, na plnéni), nejasna uprava zaniku prava, resp. proml¢eni naroku na prezkoumani pro-
tiplnéni v § 183k odst. 2 a 3 obch. zak. (s odkazem na stanovisko I. Stenglové v dodatku
k 10. vyd. komentafe k obchodnimu zakoniku v nakladatelstvi C. H. Beck, s. 88), nejasny okruh
ucastnikd fizeni podle § 183k obch. zak., nejasny nositel povinnosti poskytnout protiplnéni, ne-
jasna pravidla pro rozhodny den pro ocenéni vySe protiplnéni podle § 61 odst. 2 obch. zak.
v porovnani s praxi hlavnich akcionati a Ceské narodni banky, nejasnost, pokud jde o moznost
ostatnich akcionaf, jak postupovat podle § 183k odst. 5 obch. zak., nejasnost pravidel pro navrat
do plivodniho stavu v pfipad¢, Ze soud vyslovi neplatnost usneseni valné hromady. Nejasné jsou
podle navrhovatele zakladni atributy nahrady za akcie, nebot’ pojmy ,,pfiméfenost” a ,,spravedl-
nost protiplnéni jsou subjektivni. VSechny prvky nejasnosti pfitom ptisobi ve prospéch hlavniho
akcionafe, kdyZ je jasn& popsano, jak ma ziskat akcie. Postup pfi ochrané prav minoritnich akci-
onafii je popsan nejasn¢ nebo zcela chybi. Od soudi pfitom jejich ochranu odekavat nelze
z diivodu prepjatého formalismu obecné justice (Holldnder, P.: Ustavnépravni argumentace. Pra-
ha. Linde 2003, s. 77);

b) rozpor s pozadavkem vefejného zajmu pfi Gpravé prava vykupu. Ten je dan u prava vykupu
v pfipadé spoleCnosti s kétovanymi akciemi provadéného po nabidce prevzeti, nebot plyne
z podkladovych dokumentii Evropskych spolegenstvi. Cesky zakonodarce viak nepodal Zadné
odiivodnéni vefejného zajmu v ptipadech, které upravil nad radmec Tt¥inacté smérnice (vykup ne-
kétovanych akceii a vykup kéotovanych akceii provadény mimo ramec nabidky prevzeti). Divodova
zprava k navrhu poslance Dolezala neexistuje, ten pouze odkazal na Tfinactou smeérnici.
V literatufe uvadény diivod zbavit akciovou spoleénost neti¢elnych nakladd na valné hromady je
zavadéjici a irelevantni. Podle tisku téz spolecnosti, které provedly vykup akcii, znovu uvazuji
o primarnich emisich;

¢) neexistenci moznosti pfedbézné (pred prechodem vlastnického prava k akciim) pfezkoumat za-
konnost postupu spole¢nosti pti realizaci prava vykupu. V pravnich fadech, které maji jako pred-
poklad pfechodu prava zapis do obchodniho rejstiiku (jako SRN, Rakousko), existuje moznost
pfezkoumat spravnost postupu spole¢nosti — napt. zda ma hlavni akcionat skuteéné dostateény
pocet akcii, zda je to dostateéné doloZeno, fadné svolani valné hromady, spinéni podminek pro
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pravo vykupu, zda nejde o zneuZiti prava apod. V tomto sméru je podle navrhovatele Ceska re-
publika vyjimkou (viz § 131 obch. zak.).

8. Nuceny vykup akcii je podle navrhovatele v rozporu s mezinarodnimi dohodami o ochrané in-
vestic, nebot’ v akciovych spole¢nostech jsou rovnéz zahrani¢ni osoby. Zde navrhovatel namita:

a) opatteni k odnéti vlastnického prava musi byt pifezkoumatelné soudem jak z hlediska vztahu
k investici, tak z hlediska spravnosti ocenéni. V rejstiikovém fizeni vSak soud nemiiZze nic pie-
zkoumavat (§ 200da o. s. i) a v fizeni o neplatnost valné hromady je prekazkou efektivniho pre-
zkoumani ustanoveni § 131 obch. zak.;

b) nejasnost, kterd vede v praxi k masovému stanoveni vySe protiplnéni k jinému datu, neZ ke kte-
rému bylo vyvlastnéni oznameno. Néhrada se mé podle téchto dohod rovnat trzni hodnoté vy-
vlastnéné investice bezprostiedné pied tim, nez bylo rozhodnuti o vyvlastnéni oznameno. Ve
vSech znamych pfipadech vykupu vsak byla hodnota akcii stanovena k tzv. rozhodnému dni né-
kolik mésicii pfed tim, nez bylo rozhodnuti ozndmeno. Tim dochazi i k rozporu s § 61 odst. 2
obch. zak.;

¢) neexistenci ziiro¢eni protiplnéni, a to ode dne vyvlastnéni do dne vyplaty.

9. Vady procesniho charakteru spatfuje navrhovatel pfedevsim v nerespektovani principu rovnosti
zbrani, ochrany slabsiho a pfistupu k soudu. Za konkrétni nedostatky oznacil:

a) neexistenci zaruky toho, Ze opatfeni vedouci k vytésnéni bude skute€né prezkoumano soudem
v kontradiktornim a vefejném procesu. V rejstiikovém fizeni se nic nepfezkoumava a vyvlastiio-
vany akcionaf neni Ucastnikem fizeni. Navic za pomoci § 131 obch. zak. se vzdy hleda diivod pro
zastaveni Fizeni ¢i zamitnuti Zaloby. I kdyby byla Zaloba minoritniho akcionafe po pravu,
k restituci pivodniho stavu nemusi dojit, kdyz je zde urcity fait accompli, vytvoreny zapisem do
obchodniho rejstiiku. Soud, ktery bude ve véci rozhodovat, bude vychazet z vytvoreného stavu
a vzhledem Kk principu pravni jistoty a ochrany prav tfetich osob bude mit sklon navrh na pre-
zkoumani usneseni valné hromady odmitnout. Proto by mélo dojit k pfezkumu jesté pred precho-
dem vlastnického prava, jako v fadé€ jinych statl, byt je to vazano na aktivitu minoritnich akcio-
nard (Nizozemi, Velka Britanie, Svédsko), nebo to zavisi na ivaze soudu (Némecko, Rakousko).
V Ceské republice je tento prezkum vylouden podle § 131 odst. 3 obch. zdk. Déle neni v ramci
pfezkoumavani vySe protiplnéni respektovan princip ochrany slabsi strany. Toto fizeni je proto
zatiZzeno vadami, které porusuji princip proporcionality;

b) nerespektovani principu rovnosti zbrani pfi pfezkoumavani vyse protiplnéni. Minoritni akcionaf
se podle § 183k obch. zak. dostane ke slovu teprve, kdyz ma proti sobé prekazky jako jsou zna-
lecky posudek, stanovisko Ceské narodni banky a zapis do obchodniho rejstiiku, aniZ se pfitom
mohl podilet ¢i byt Gcastnikem Fizeni;

¢) znaény informa&ni deficit minoritnich akcionafu, pokud jde o stav majetku spolecnosti a pravdé-
podobné budouci hospodarské vysledky, o které se hodnoceni obvykle opira. To usti v nerovnost
zbrani v pfezkumném fizeni, kdyzZ je pravidlem, ze vétSina posudki se opira o podklady piedsta-
venstva spole¢nosti;

d) jako zasadni vadu vidi zasadu, ze soud je v pfezkumném fizeni ovladan toliko navrhem Zalobce.
Ten ma malo informaci umozitujicich mu v kratké lhité vy¢isleni spravné vyse protiplnéni. Ve
spojeni s alokaci naklad fizeni k tiZi toho, kdo ve sporu podlehne, jde o dalsi prekazku pro
uplatnéni jeho prava. Napf. v SRN v ramci tzv. Spruchverfahren akcionaf k takovému vyc¢islova-
ni vy$e naroku nucen neni;

e) dikazni bfemeno proto nepiechazi, na rozdil od zahrani¢nich iprav (SRN, Rakousko), na hlavni-
ho akcionafre;

f) naklady fizeni jdou k tizi minoritniho akcionafe, cozZ je dalsi prekazka pro uplatnéni prava u sou-
du. Uprava nakladi fizeni tak ma odrazujici efekt. V piivodnim navrhu byl tento nazor navrhova-
telem dale rozveden v tom sméru, Ze proti své viili vyvlastnény akcionat by podle nekterych ko-
mentatorti obchodniho zakoniku byl nucen nést ndklady pfezkumného fizeni a pfitom platit tim
vy§8i soudni poplatek, ¢im vice jej hlavni akcionaf ve spolupraci se znalcem pfi ureni vySe pro-
tiplnéni ,,podvede®. Jestlize je dale nepfiméfenost protiplnéni vyjmuta jako Zalobni divod ze Za-
loby o neplatnost usneseni valné hromady (§ 183k odst. 5 obch. zak.), musi byt Zaloba o neplat-
nost valné hromady nahrazena fizenim, které probiha v obdobném rezimu, resp. v fizeni, které
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postaveni vyvlastiiované osoby dale nezhor3i. Jinak neni mozné hovofit o tom, Ze pfezkumné fi-
zeni je Fizenim, které ve smyslu dostatecnosti pravni ochrany nahrazuje fizeni o neplatnosti usne-
seni valné hromady. Zde navrhovatel poukazal na ptiklad némecké upravy, podle které naklady
tzv. prezkoumaciho fizeni (Spruchverfahren) nese zasadné hlavni akcionaf;

g) neexistenci jakékoliv G¢inné ochrany mimo stojicich akcionait, kdyZ neni upraven institut spo-
le¢ného zastupce a neni upravena jejich informovanost o vysledku fizeni;

h) nutnost Zalovat v zahrani¢i, je-li hlavni akcionar zahraniéni osobou. To je dalsi zaté€z a pro vetsi-
nu minoritnich akcionafl nepfekonatelna prekazka.

10. Mezi zbyvajici vady Gpravy prava vykupu navrhovatel uvedl:

a) skuteCnost, Ze se jedna o vztah soukromopravni, kde by mé&l byt respektovan princip formalni
rovnosti. Pfesto zakon dava pravo hlavnimu akcionafi jednostranné upravit vzajemné vztahy —
0 vysi protiplnéni rozhoduje znalec najaty a placeny hlavnim akcionafem, minoritni akcionafi do-
stanou slovo v kontradiktornim Fizeni poté, co vie dilezité rozhodla valna hromada a pfezkoumal
notaf, znalec, Ceskéa narodni banka. Dialog o spravné vysi plnéni tak probiha mezi hlavnim akci-
onafem a jim najatym znalcem a organy vefejné moci. Teprve poté dostava slovo minoritni akci-
onar;

b) ustanoveni § 183i obch. zak., které neumoZiuje efektivni vykon prava na doplatek protiplnéni.
Stavajici pravni Uprava nedava vytésnénym akcionafim moznost se ani o vedeni sporu dozvédet.
V pivodnim navrhu navrhovatel v této souvislosti uvedl, Ze ob¢anské soudni fizeni je sice verej-
né, ale rozhodnuti soud v obchodnich vécech se béZné nezvefejiiuji (vyjimkou jsou rozhodnuti
ve vécech nekalé soutéze). Pokud by pravo vzniklé na zaklad€ ustanoveni § 183k odst. 3 obch.
zak. mélo byt uplatnéno, musely by se o jiné vysi protiplnéni ostatni opravnéné osoby nejprve
dozvédét. ProtoZe zakon zadny mechanismus zvefejnéni rozhodnuti neposkytuje, jedna se pro
vétSinu opravnénych osob pouze o pravo formalni, které neni mozné efektivné vykonat;

¢) nerespektovani prav zastavnich véfiteld, kterym obchodni zakonik nepfiznava pravo na postup
podle § 183k odst. 3 obch. zak.

11. Pravni uprava tak nemotivuje hlavniho akcionafe k poctivému chovani, nebot’ za jednani
v rozporu s dobrymi mravy neni nijak postihovan. Jedinym jeho rizikem je, Ze bude mozna muset
doplatit nékolika akcionafim, ktefi maji dostatek prostfedkii na vedeni sporu o pfezkouméani protipl-
néni pred formalisticky uvaZujicimi soudci. Neni respektovan pozadavek legality ani poZzadavek pro-
porcionality pfi pfechodu akcii, pfi fizeni o pfezkoumani legalnosti opatfeni vedoucich k pfechodu, ani
pii stanoveni a pfezkoumani vyse protiplnéni.

12. Jako novy argument doplnil kone&né navrhovatel sviij navrh o namitku, Ze navrh poslance Do-
lezala, kterym se pravo vykupu dostalo do nasi pravni ipravy, byl oznacen jako pozmétiovaci navrh,
a& ve svétle nalezu Ustavniho soudu sp. zn. P1. US 77/06 (viz dale), s ohledem na obsah a tigel piivod-
niho navrhu zikona, jim byt nemohl. Obsah a u¢el obou navrhi se diametralné 1isi (aprava obchodni-
ho rejsttiku a prava vykupu). Pozmétiovaci navrh poslance Dolezala pfitom neobsahuje Zadné doplng-
ni, zménu ani vypusténi nékterého ustanoveni navrzeného poslancem PospiSilem. Uprava zcela zasad-
ni otazky tak byla provedena cestou pfilepku.

13. Ze viech uvedenych divodi proto navrhovatel pozaduje zruSeni upravy prava vykupu, nebot
efekt zasadnich vad uvedenych sub 6 az 11 a dale vady legislativniho postupu €ini pravni upravu ned-
stavni. Zde je tieba uvést, ze zavéreéné podani, které mélo argumentaci navrhovatele shrnout, neobsa-
huje jedinou konkrétné vyargumentovanou vytku nelstavnosti napadené pravni Upravy institutu prava
nuceného vykupu. Proto bylo tfeba ptihlédnout i k pivodnimu navrhu navrhovatele pod sp. zn. Pl. Us
53/05, kde bylo argumentovano tim, Ze tato pravni uprava odporuje &l. 1 Ustavy a &l. 4 odst. 4 a &l. 11
odst. 4 Listiny zakladnich prav a svobod (dale jen ,,Listina®).

14. V piavodnim navrhu byla jest€ nad ramec shrnuti obsazena nasledujici stavnépravni argumen-
tace. Pravni Giprava priva vykupu obsazena v § 183i az 183n obch. zak. podle navrhovatele ma pied-
stavovat postup uvedeny v ustanoveni ¢l. 11 odst. 4 Listiny; jedna se o vyvlastnéni ve formé odnéti
akcii dosavadnim majitelim ve prospéch jiného subjektu. O tom, ze v podobnych piipadech odnéti
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akcii za nahradu se jedna o zasah do vlastnického prava, jiz judikovala fada evropskych soudi. Navr-
hovatel v této souvislosti konstatoval, ze pravni Giprava prava vykupu nesplituje podminky stanovené
&l. 11 odst. 4 a &l. 4 odst. 4 Listiny a &l. 1 Ustavy. To odiivodnil tim, Ze otazka tzv. vykupu cennych
papirt proti vili jejich vlastnikd, zejména otdzka nahrady za vyvlastnéni, je upravena zpiisobem, ktery
vyvlastfiovanym investorim prakticky znemoziiuje efektivni obranu proti zneuziti prava, a tim je stavi
do zcela nerovného postaveni (viz niZe). Tito investofi nemaji dostateCnou dobu na to, aby se mohli
ptipravit na valnou hromadu a aby se mohli rozhodnout o otazce, zda je vySe protiplnéni urcena ve
spravné vysi. Investofi dale nejsou nijak chranéni proti zneuZiti prava v ramci svolavani valné hroma-
dy, proces stanoveni vy$e protiplnéni a jeho thrada umozZiluje libovili ze strany hlavniho akcionare
a zaklada nerovnost ucastnikd pravnich vztaht, proces prezkoumani spravnosti ¢i pfiméfenosti proti-
plnéni neni ovladan jasnymi a srozumitelnymi pravidly, rejstiikové fizeni jim neposkytuje ochranu.

15. I kdyby se nejednalo o vyvlastnéni, k vyvlastiovacimu aktu statu dochéazi. Bez zapisu do ob-
chodniho rejstfiku, tedy bez aktu statu, k pfechodu vlastnictvi nemtize dojit. Podle navrhovatelem
citovanych rozhodnuti Evropského soudu pro lidska prava se vSak o vyvlastnéni jedna (napf. James
a dali proti Spojenému Kréalovstvi z 1986), nebot’ je to podiazeno pod druhé pravidlo €l. 1 véty druhé
Dodatkového protokolu k Evropské imluvé (deprivation of property). Proto na upravu prava vykupu
je tieba daleko vice vztahnout rozhodnuti James a dal$i nez rozhodnuti ve véci Bramelid, nebot’ role
statu (zapis do obchodniho rejstfiku) je v tomto pfipadé daleko vyznamnéjsi. Navic oznaceni neni tak
dulezité jako role statu. Je absurdni ptedstava, ze by si v pfipadé¢ odnimani majetku ve prospéch statu
(vyvlastnéni) investor zaslouZil vét§i ochranu neZ v pfipadé odnéti ve prospéch jiného soukromého
investora. Tento rozdil lze pfitom dolozit na nové upravé v zakoné €. 184/2006 Sb., o odnéti nebo
omezeni vlastnického prava k pozemku nebo ke stavbé (zakon o vyvlastnéni). I kdyz lze ptipustit, ze
pravo k akciim nepoZiva stejné ochrany jako vlastnictvi k jinym vécem, neznamena to, ze by akcionafi

vy ™

vyvlastiiovani podle § 1831 a nasl. obch. zak. nemé€li mit témé&f Zadn4 prava a garance.

16. Pokud jde o lhitu ke svolani valné hromady, je v dosavadnich komentafich k této problematice
znadny rozpor v tom, zda je mozné zkratit lhitu mezi dnem oznameni a dnem konani valné hromady
na dobu kratsi nez 30 dni. Podle jednoho z nazori je tieba na dany pfipad aplikovat ustanoveni § 181
odst. 1 a 2 obch. zak., a lze tedy zkratit zdkonnou 30denni lhitu mezi dnem oznameni a dnem konani
valné hromady, uvedenou v § 184 odst. 4 obch. zak., na 15 dnii. Ustanoveni § 181 odst. 1 obch. zak.,
které umoziiuje svolat valnou hromadu v kratsi lhiit€, vSak nepokryva pripady, které jsou predvidané
v § 183i a nasl. obch. zak., a to z téchto divodu:

a) ustanoveni § 183i odst. 1 obch. zak. hovoii vyslovné o ,,valné hromadé®, zatimco § 181 obch.
zék. o ,,mimoiadné valné hromadé*“. Na postup podle § 183i obch. zak. tedy nelze vztahnout
ustanoveni § 181 obch. zak.;

b) daldim ditvodem pro to je i povaha ustanoveni § 181 obch. zak., které je uréeno ochran¢ mensiny,
a nikoliv k tomu, aby vétSinovym akcionaftim usnadnilo Zivot (zde poukazal na nazor Havel B.-
Dolezil T.: A zase ten squeeze-out: Uvahy nad interpretaci § 183i a nasl. ObchZ, Pravni rozhle-
dy, ro¢. 2005, €. 17, s. 634-635). Ustanoveni § 181 obch. zak. ma i urychlit postup pro piipady,
kdy je nutné do Fizeni spole¢nosti rychle zasahnout nebo kdy je nutné ziskat rychle informace od
pfedstavenstva. To vSak neni ptipad § 183i obch. zak., kdy neni ani spole¢nost ani hlavni akcio-
naf v zadné asové tisni a kdy je nutné naopak poskytnout dostatek casu vyvlastiiovanym akcio-
narim;

¢) dale nikde v ustanovenich tykajicich se vykupu cennych papirG neni odkdzano na ustanoveni
§ 181 obch. zak. Ustanoveni § 183j obch. zak. je lex specialis k § 184 odst. 4 obch. zak. Zrovna
tak je i ustanoveni § 181 obch. zak. lex specialis ve vztahu k ustanoveni § 184 odst. 4 obch. zak.
Z uvedeného je ziejmé, Ze jak ustanoveni § 181 obch. zak., tak ustanoveni § 183j obch. zak. jsou
ustanovenimi specialnimi ve vztahu k obecnému ustanoveni § 184 odst. 4 obch. zdk. Mezi usta-
novenimi § 181 a 183i a nasl. obch. zak. nelze dovodit pfitom zadny vztah speciality;

d) minoritni akcionafi jsou pfi povinném vykupu akcii v pozici vyvlastiiovanych osob, kterym je
odnimano proti jejich vili jejich vlastnické pravo k akciim. Pozadavek dostate¢né dlouhé doby na
pfipravu na jednani valné hromady by tedy v tomto pfipadé mél byt akcentovan, a nikoliv potla-
&en ve prospéch vyvlastiiujiciho hlavniho akcionéfe.



Strana 3788 Sbirka zikont & 257 / 2008 Castka 82

Podle navrhovatele existuji i nazory vyznamnych odborniki, které jsou zcela opa¢né. To dokazuje, Ze
pravni Gprava je v tomto ohledu nejasna, neurcita a matouci a nespliiuje poZadavky stanovené na
pravni stat v ustanoveni ¢l. 1 Ustavy.

17. Déle navrhovatel podrobil kritice stanoveni vySe protiplnéni. Zdani objektivity pfi stanoveni
vyse protiplnéni je zdkonodarcem vytvafeno zapojenim znalcti do procesu urceni jeho vySe. Podstatou
kazdé moderni spoleénosti je zakon dobrovolného pfevodu vlastnictvi. Nedobrovolny pfechod vlast-
nictvi je vyjimkou, pro kterou musi vzdy existovat jasna a striktni pravidla. To uprava podle § 183i
a nasledujicich obch. zak. nesplfiuje. Smluvni ujednani o cené je nahrazeno jednostrannym stanovenim
kupni ceny“ (zde protiplnéni) hlavnim akcionafem. Ma-li byt souhlas jedné ze stran nedobrovolny,
resp. nechténé transakce s vysi ceny za pfevod nahrazeny rozhodnutim druhé strany transakce, pak
doloZeni spravnosti a objektivnosti znaleckym posudkem musi spliiovat piisna kritéria objektivnosti
jak z hlediska vybéru znalce, provadéni znaleckého posudku, tak i z hlediska moznosti jeho pfezkou-
mani. V pfipadech vytésnéni (squeeze-out) vSak znalce pro tento ucel uruje hlavni akcionaf sam,
pfi¢emz také stanovi znalci vysi jeho odmény (§ 183 odst. 6 obch. zak.). To samoziejmé musi mit
a ma vliv na otdazku zavislosti ¢i nezavislosti znalce. Neni dale zaruCeno, Ze hlavni akcionaf musi re-
spektovat ptipadny nesouhlasny nazor znalce. Znalecké ,,dolozeni“ ceny ma z tohoto diivodu jen &isté
formalni charakter bez praktického vyznamu pro ochranu vyvlastiiovanych investori a nepiedstavuje
Zadnou ochranu prav vyvlastfiovanych osob. Pfipadna ndmitka, Ze znalec mad odpovédnost za vadny
posudek a ze odpovida za zpisobenou Skodu, zde s ohledem na hodnoty, které jsou ve hie, neobstoji.

18. Zaplaceni protiplnéni za vykup neni dostatecné zajist€no. Piivodni ustanoveni v tomto sméru
(§ 183m odst. 5 obch. zak.) bylo zruSeno zakonem o finan¢nich konglomeratech. Tento zakon zaved]
povinnost sloZeni ¢astky protipInéni na i¢et u banky nebo u obchodnika s cennymi papiry. Ani tento
novy prvek dostate¢né nezajistuje vyplatu protiplnéni stanoveného hlavnim akcionarem. Pod pojmem
banka je mozné rozumét jakoukoliv banku, tedy i banku operujici v jurisdikci nedostupné pro Ceské
akcionafe. Vedle toho novela provedena zdkonem o finan¢nich konglomeratech pfenasi povinnost
poskytnout protiplnéni z osoby hlavniho akcionafe (viz platné znéni § 183m odst. 3 a 4 obch. zak.
provedené zakonem o finan¢nich konglomeratech) na obchodnika s cennymi papiry nebo na banku.
Vznika tak dal$i pravni nejistota v tom, kdo je vlastné nositelem povinnosti ,,poskytnout protiplnéni.
Logicky by jim mél byt hlavni akcionaf. Podle platného znéni § 183m odst. 3 a 4 obch. zak. ,,poskytne
protiplnéni obchodnik s cennymi papiry nebo banka®, tedy jakoby tuto povinnost mély pravé posledné
zminéné subjekty. Je zjevné nespravedlivé viéi opravnénym osobam, kterym je odnimano zakladni
(vlastnické) pravo, Ze jsou zakonodarcem vystaveni tak vysokému stupni nejistoty ohledné shora uve-
denych zaleZitosti. Neni rozumné, aby tak znacné rozpory zdkona a jeho nejasnost za situace, kdy je
odnimano zékladni pravo na pokojné uZivani majetku statisicim obd&ant, fesila az judikatura.

19. K vadam pfezkumného fizeni podle § 183k obch. zak. navrhovatel fadi zejména nejasné vyme-
zeni okruhu ucastnikil (sub a), druhu fizeni (sub b), Zalobniho navrhu (sub ¢) a zaniku prava dovolavat
se nepfimé&fenosti plnéni.

a) Z textu obchodniho zdkoniku neni zfejmy okruh udastnika fizeni o pfezkoumani. Z logiky véci
vyplyva, Ze uCastnikem fizeni by mél byt navrhovatel (n€ktery z minoritnich akcionait) a hlavni
akcionaf. To v3ak neni nikde vyjadfeno vyslovné, a naopak ustanoveni § 183k odst. 3 obch. zak.
stanovi, Ze ,,soudni rozhodnuti je pro hlavniho akcionafe a pro spole¢nost zavazné co do zakladu
... Podle tohoto ustanoveni je tedy adresatem rozhodnuti soudu i spole¢nost. Pokud by mél byt
(i¢astnikem Fizeni jen hlavni akcionaf, neméla by tato véta smysl. Neni viibec zfejmé, jakou roli
v tomto fizeni ma spole¢nost hrat. K tomu pfistupuje nova formulace § 183m odst. 3 a 4 obch.
zak. (provedena zakonem o finanénich konglomeratech), podle niZ nositelem povinnosti poskyt-
nout protiplnéni je obchodnik s cennymi papiry nebo banka;

b) ustanoveni § 183k odst. 1 obch. zak. ve svém textu otazku druhu fizeni nefesi. Ze slov ,,mohou
... pozadat soud o pfezkoumani pfimétenosti protiplnéni* nelze dovodit, zda jde o fizeni sporné
¢i nesporné. Pokud by byla pouZzita analogie s ustanovenim § 220p odst. 4 obch. zak., kde je rov-
néz upraveno ,,pravo zadat o pfezkoumani pfiméfenosti protiplnéni“ v souvislosti s pfevodem
jméni, je nutno poznamenat, Ze ani toto ustanoveni neni jasné. Vrchni soud v Olomouci ve svém
rozhodnuti &. j. 8 Cmo 171/2005-731 uvedl, Ze fizeni o pfezkoumani pfiméreného vyporadani je
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fizenim nespornym. Naopak Vrchni soud v Praze je nazoru, Ze se jedna o fizeni sporné. Navrho-
vatel je toho nazoru, ze tak zavaznou otazku, jako je ureni druhu fizeni v otazkach, kdy je obca-
ndm odnimano proti jejich vili zakladni (vlastnické) pravo, neni mozné ponechavat na vyvoji ju-
dikatury, ale Ze je nutné ji upravit pfesn€ ve smyslu poZadavki kladenych na pravni stat (CI. 1
Ustavy);

¢) ztextu ustanoveni § 183k odst. 1 obch. zak. neni ziejmé, zda vyrok ma znit na plnéni, na uréeni
nebo jinak. Ustanoveni § 183k odst. 3 obch. zak. hovoti zdhadné o ,,pfiznani prava na jinou vysi
protiplnéni®, ustanoveni odstavce 4 pak hovofi o ,,ureni nepfiméfenosti*. Zakon zde tedy nedava
jasnou odpovéd’ na otazku po druhu Zalobniho navrhu. Problém nelze odstranit, ani pokud by se
pouzila analogie s § 220p obch. zak. Ani z textu § 220p odst. 4 obch. zék., tj. ze slov ,,pravo za-
dat o pfezkoumani vySe vyporadani v penézich®, rovnéZz neni zfejmé, o jaky typ navrhu jde (na
plnéni, na uréeni nebo jiny). Rovnéz v praxi lze najit rizné vyklady, coz navrhovatel doklada na
ptikladu nazoru v literature, kdy Dédi¢ J. a dalsi uvadi v Obchodnim zakoniku, Komentaf, Poly-
gon 2002, 1. dil, s. 2865, Ze jde o Zalobu na plnéni, kdezto § 17 odst. 1 zakona &. 627/2004 Sb.,
o evropské spoleCnosti, ve znéni pozdéjsich predpisti, uvadi zalobu na uréeni. Z uvedeného vy-
plyva, ze v pfipadé § 183i obch. zak. se jednd o neurcitou pravni apravu, ktera nespliiuje kritéria
pEesnosti, ur&itosti a predvidatelnosti definované Ustavnim soudem ve véci sp. zn. P1. US 44/03.
Totéz tedy plati i o ustanoveni § 183k obch. zak.;

d) ustanoveni § 183k odst. 2 obch. zék. zaklada prekluzi prava dovolavat se nepfiméfenosti protipl-
néni. Ustanoveni § 183k odst. 3 posledni véty obch. zak. na druhé strané stanovi pocatek béhu
promléeci doby vii¢i viem opravnénym osobam bez ohledu na to, zda byly Géastniky fizeni. Po-
jem ,,vSechny opravnéné osoby“ neni definovan, a je nutné jej vykladat ziejmé jako mnoZinu
vlastnikid ucastnickych cennych papirti. Pokud by tim byly mysleny jen osoby, které podaly na-
sledné nebo soubézné navrhy na prezkoumani, pak by slova ,,bez ohledu na to, zda byly ucastni-
ky fizeni“ postradala smysl. Vyslednym efektem obou citovanych ustanoveni je tedy a) bud’ ab-
surdni stav, Ze pravo nejprve zanikne (protoZe opravnéna osoba nepoda navrh na ptezkoumani,
patrné proml¢ovat od okamziku pravni moci rozhodnuti vydaného na navrh jiné opravnéné oso-
by, b) nebo se jedna o dvé rizna prava, a to pravo na prezkoumani (které zanikne, pokud zZadna
z opravnénych osob nepoda navrh na prfezkoumani) a pravo na doplatek (které se promlCuje patr-
né v obecné proml€eci lhit€). Na absurdnost uvedeného stavu poukazuji i autofi Komentare
k obchodnimu zakoniku Stenglova I. a spol. (dodatek k 10. vydani Komentate C. H. Beck, s. 88).

20. Podle ustanoveni &l. 4 odst. 4 Listiny pfi pouzivani ustanoveni o mezich zakladnich prav a svo-
bod musi byt Setfeno podstaty a smyslu té€chto prav. To mimo jiné znamend, Ze pravni uprava, spojena
s omezenim zakladniho prava (zde prava na pokojné uZzivani majetku), musi spliiovat vysoké naroky
na jasnost, srozumitelnost a predvidatelnost (viz rozhodnuti Ustavniho soudu ve véci sp. zn. Pl. UsS
44/03, podle néhoz ustanoveni pravniho piedpisu demokratického pravniho statu musi rovnéz spliiovat
podminky dostate¢né presnosti, uréitosti a predvidatelnosti). Toto pravidlo musi platit dvojndsob,
jestliZze se jedna o zasah spocivajici v uplném odnéti vlastnického prava. Vedle toho je nezbytné, aby
na osoby, jejichz zakladni pravo je dotéeno, nebyla kladena nepfiméfené vysokd bfemena v ramci
fizeni, které ma vést k pfrezkoumani nahrady za vyvlastnéni. V této souvislosti navrhovatel uved] ar-
gumenty, které podle jeho nazoru tyto nedostatky vyjadiuji. Proto je nespravné ponechavat odstrafio-
vani nepfesnosti a nejasnosti zakona na judikatufe soudi, jsou-li nahromadény u jediného institutu
v tak velké mife, ve vécech, kde jsou dotéena zakladni prava obCani, a to vzhledem k ustavnimu prin-
cipu stanovenému v ustanoveni ¢l. 4 odst. 4 Listiny. Pravni aprava vytésnéni minoritnich akcionait
nespliiuje poZadavek proporcionality mezi prostiedkem pouzitym k omezeni (odnéti) vlastnického
prava a sledovanym cilem. Neni téZ viibec Setfeno podstaty a smyslu zakladniho prava (¢l. 4 odst. 4
Listiny). Nékteré jednotlivé rozpory ¢&i nejasnosti ve stavajici pravni Gprav€ by patrn€ bylo mozné
odstranit ustavné konformnim vykladem (moZzné napt. druh fizeni ¢i druh navrhu). Celou fadu nejas-
nosti viak ani ustavn& konformnim vykladem odstranit nelze. I kdyby to mozné bylo, je nespravedlivé,
aby tihu odstrafiovani tak zdvaznych nejasnosti zakona a v takovém rozsahu, v jakém se vyskytuji
v ustanovenich § 183i az 183n obch. zak., nesl ten, jehoZ prav by naopak mélo byt zakonodarcem ve
smyslu ¢l. 4 odst. 4 Listiny Setfeno. Navrhovatel je pfesvédCen, Ze je nepfipustné a je v rozporu
s ustanovenim &l. 4 odst. 4 Listiny, aby veskera rizika souvisejici s pravni Gpravou prava vykupu
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Gcastnickych cennych papirti nesl ten, jehoz prav mélo byt pii pfijimani ustanoveni o mezich zaklad-
nich prav 3etfeno, tj. minoritni investor.

21. Konetné je tieba uvést namitky navrhovatele ohledn¢ role Ceské narodni banky (piivodné Ko-
mise pro cenné papiry — navrhovatel toto ozna¢eni nezménil). Podle jeho nazoru novela upravy prava
vykupu zakonem o finan¢nich konglomeratech zejména neodstratiuje namitku, Ze nedochazi k objek-
tivnimu stanoveni vy$e protiplnéni (které by bylo s to objektivné nahradit proces vyjednavani kupni
ceny), a to z téchto diivodii:

a) Komise pro cenné papiry sama vefejné prohlasila, Ze neni schopna posuzovat pfiméfenost vypo-
fadani, a to zejména u spoleCnosti s nekdtovanymi akciemi (viz tiskova prohlaseni KCP);

b) pro postup Komise pro cenné papiry plati podle novely provedené zakonem ¢. 377/2005 Sb. pii-
méfené fikce uvedena v ustanoveni § 183e obch. zak. Podle tohoto ustanoveni plati: Jestlize Ko-
mise pro cenné papiry neodesle navrhovateli ve lhiit€ uvedené v odstavci 8 (tj. ve lhité 8 dnd —
prodlouZzena na 15 pracovnich dni) své stanovisko k obsahu nabidky prevzeti, popfipadé v této
lThuté neudéli pozadovany souhlas s nabytim tcastnickych cennych papiri cilové spolecnosti ane-
bo nabidku prevzeti nezakaze, plati, Ze s nabidkou ptevzeti souhlasi. Nejde tedy o opatieni, které
by problém objektivniho stanoveni vySe protiplnéni feSilo efektivn€, protoze k prezkoumani Ko-
misi pro cenné papiry v fadé pfipadi (zejména u spoleénosti s nekétovanymi akciemi) nemusi
vibec dojit;

¢) Komentaf k Obchodnimu zakoniku — dodatek k 10. vydani, C. H. Beck Praha, 2005, s. 83 uvadi,
Ze u nekdtovanych akeii neni vilbec nutné mit predbézny souhlas Komise pro cenné papiry. Tedy
u téchto cennych papiri by nedochazelo vibec k objektivnimu posuzovani vySe protipinéni. I
kdyby vsak Komise pro cenné papiry méla pravomoc dozorovat vysi protiplnéni u nekétovanych
cennych papird, neni vybavena vibec zadnymi pravomocemi pozadovat od spolecnosti
s nekotovanymi akciemi jakékoliv informace, na jejichz zakladé by mohla pfezkoumani vykona-
vat.

~22. Pokud jde o namitky navrhovatele viici Gpravé rejstfikového Fizeni, jejich vypotfadani vyloudil
Ustavni soud k fizeni vedenému pod sp. zn. P1. US 43/05, na jehoz zavér je zde tfeba odkazat.

II.
Vyjadieni 0castniki fizeni

23. S ohledem na pribéh Fizeni v projednavané véci si Ustavni soud vyzadal vyjadieni ugastniki
fizeni k navrhu na zruSeni § 183i az 183n obch. zak. dvakrat. Poprvé se tak stalo v ramci fizeni vede-
ného pod sp. zn. P1. US 43/05, poté vzhledem k postupnému dopliiovani argumentace navrhovatelem
bylo od udastniki vyzadano dalsi vyjadieni.

24. Predseda Poslanecké snémovny Parlamentu Ceské republiky ve vyjadfeni ze dne 16. listopadu
2005 popsal proceduru piijeti zdkona &. 216/2005 Sb. a uvedl, ze zdkonodarny sbor jednal pfi projed-
navani napadeného zakona ve shodé& s pravni procedurou a svym hlasovanim vyjadfil presvédCeni, ze
pfijaty zdkon neni v rozporu s ustavnim poradkem Ceské republiky. Soudasng prilozil text pozméio-
vaciho navrhu poslance Dolezala, pozméfiovaci navrhy — tisk 566/4, schvaleny text zdkona — tisk
566/5, stenograficky zaznam ze tfetiho Eteni ze dne 9. inora 2004 a usneseni Poslanecké snémovny
&. 1457 a €. 1626.

25. Predseda Senatu Parlamentu Ceské republiky ve vyjadfeni ze dne 16. listopadu 2005 popsal
proceduru projednani navrhu zakona Senitem Parlamentu Ceské republiky. Pokud jde o napadené
ustanoveni § 183i az 183n obch. zak., poukazal na to, Ze fada vytykanych nedostatki byla jiz odstra-
néna v devaté &asti zakona &. 377/2005 Sb., o dopltikovém dohledu nad bankami, spofitelnimi a avér-
nimi druZstvy, institucemi elektronickych penéz, pojistovnami a obchodniky s cennymi papiry ve
finanénich konglomeratech a o zméné nékterych dalsich zakonu (zakon o finanénich konglomeratech).
Zde poukazal na roli Komise pro cenné papiry (nyni Ceské narodni banky), kterd by méla jménem
statu garantovat mensinovym akcionafim spravedlivou nahradu za jejich akcie. Stejné tak protiplnéni



Castka 82 Sbirka zikont & 257 / 2008 Strana 3791

je nyni zaji§tovano piedanim penéznich prostfedkd k vyplaté obchodnikovi s cennymi papiry nebo
bance. K nerespektovani principu proporcionality uvedl, ze obchodnik s cennymi papiry nebo banka
jsou povinni poskytnout opravnénym osobam protiplnéni bez zbyte¢ného odkladu po provedeni zapisu
vlastnického prava na majetkovém Gctu v pfisluiné evidenci cennych papiri. Soucasné poukazal na
fadu nejasnosti této Upravy — obchodni rejstéik neni garantem zakonnosti postupu pfi vytésnéni, nejas-
ny okruh G€astnikd pfezkumného fizeni, nevyjasnény druh fizeni (sporn¢€ — nesporné), druh zalobniho
petitu, nespravedliva alokace nakladii na pfezkumné fizeni. Témito otazkami se Senat Parlamentu
Ceské republiky pfi projednavani novel obchodniho zdkoniku detailn& nezabyval, nebot vychazel
z toho, Ze Gpravou dochazi k zasahu do vlastnickych prav menSinovych akcionafi, a tim k poruseni
prav zaru¢enych Listinou. Dale zdiiraznil, Ze Tfinactad smérnice sice pravo vykupu umoziuje, ale po-
zaduje v €l. 16 pravo tzv. sell-out, coz je zrcadlovy institut vi¢i pravu vykupu. Dale se vyjadtil
k napadenému ustanoveni § 200da odst. 3 o. s. I

26. Ve stanovisku Komise pro cenné papiry bylo poukdzano na zahrani¢ni ipravy a dale na Ttinac-
tou smérnici, ktera umoziluje rozhodnout o vytésnéni jen v pfipadé¢, Ze takovému rozhodnuti hlavniho
akcionafe piedchazi nabidka pfevzeti a ¢lenskym statim uklada zajistit vlastnikim zbyvajicich cen-
nych papiri spravedlivou cenu. Pravni charakter usneseni valné hromady je sporny, Komise pro cenné
papiry se ptiklani k nazoru, Ze o vyvlastnéni nejde, jde vSak o citelny zasah do prav minoritnich akci-
onaft, coZ ale jesté nemusi byt neustavni, déje-li se tak s odvolanim na vefejné hodnoty, pfi vylouéem’
liboviile zakonodarce pfi konstruovani takové pravni Gpravy a byl-li respektovan princip proporciona-
lity (s odkazem na nalez &. 181/2005 Sb. — sp. zn. P1. US 47/04, Sbirka nalezi a usneseni Ustavniho
soudu, svazek 36, nalez ¢. 47). Komise se ztotoznila s navrhovatelem ohledné jeho argumentace o po-
7adavku ptimé&Fené spravedlivé nahrady (plna nahrada). To se musi projevit i pfi postupu znalce, ktery
ma nejdiive provést strategickou analyzu spole¢nosti, analyzu trzeb, silnych a slabych stranek (SWOT
analyza) a finanéni analyzu. Teprve poté znalec mlize zvolit nejvhodné&jsi metodu oceniovani, coz je
obvykle metoda diskontovanych penéznich tokii (DCF — discounted cash flow), a ur¢i soucasnou hod-
notu spole¢nosti. Komise se domniva, ze vzhledem k jedineCnosti kazdé ocefiované spole¢nosti nemo-
hou mit pravidla pro tvorbu znaleckych posudki podobu zavazného pravniho pfedpisu. Pravidla
§ 1831 odst. 5 obch. zak. povazuje v této souvislosti Komise pro cenné papiry za souladna s pozadav-
kem na plnou nahradu. Stejné tak se neztotoznila s navrhovatelem ohledné zavislosti znalce na hlav-
nim akcionafi. Poukazala pfitom na ji zpracovanou metodiku stanoveni pfiméfené ceny pfi nabidkach
pievzeti. Tato metodika je pouZitelna i pro ucely vytésnéni. Problém komise vidi v kratké Ihiité podle
§ 183i odst. 5 obch. zék., kdy muze zkoumat pouze vhodnost a odiivodnénost pouzitych znaleckych
metod, spravnost vypolti a mozna zkresleni a manipulace. V Ceské republice se s ohledem na mélo
likvidni trh miZe cena na regulovaném trhu podstatné odchylovat od pfimétfené hodnoty; u nekétova-
nych spole¢nosti neni mozné kritérium trzni ceny aplikovat viibec. Problémem je téZ otdzka uroku
a absence uréeni okamziku, ke kterému ma byt cena protipinéni stanovena. Co se tyce procesni Gpravy
prava vykupu, patii k podminkam, podie kterych lze dle ndzoru Komise pro cenné papiry posoudit
Gistavni konformitu vytésnéni, moZnost obratit se na soud, jasné vymezeni pravidel fizeni, vyfeSeni
informaéniho deficitu na strané minoritnich akcionafd, zaji§téni postaveni minoritnich akcionafa, kteti

o vr

se neobratili na soud, a uprava nakladu fizeni tak, aby to nebylo prekazkou pro podéni Zaloby.

1l
Nové skute€nosti a dodate¢na vyjadreni castnikd fizeni

27. Poté, co doslo k vy&lenéni problematiky prava vykupu do fizeni vedeného pod sp. zn. Pl Us
56/05, bylo pavodni podani doplnéno v fadé bodu a dale rozsifeno. Soudce zpravodaj proto pozadal
o dop]nem puvodniho vyjadteni, aby ucastnici fizeni méli moznost zaujmout stanovisko ke kompletni
argumentaci navrhovatele. Souasné bylo vyzadano stanovisko Ceské narodni banky, ktera v mezidobi
pievzala tkoly, které dosud plnila Komise pro cenné papiry, na ziklad& zakona o finan¢nich konglo-
meratech.

28. Predseda Poslanecké snémovny Parlamentu Ceské republiky Ing. Miloslav Vigek predevsim
uvedl, Ze k legislativni procedufe se ucastnik jiz vyjadfil (viz sub 24). Ustanoveni upravujici pravo
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vykupu G&astnickych cennych papiri byla do zédkona ¢&. 513/1991 Sb. zafazena novelou provedenou
zakonem ¢&. 216/2005 Sb., a to na zakladé poslaneckého navrhu ve druhém ¢&teni. Dalsi novela uvede-
nych ustanoveni byla obsazena v zakoné ¢&. 377/2005 Sb., o finanénich konglomeratech. Pozmétiovaci
navrhy byly uplatnény ve druhém cteni a podle odiivodnéni byly pfedlozeny za ucelem zohlednéni
ustanoveni Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/25/ES z 21. dubna 2004 o nabidkach pte-
vzeti. K navrhovatelem zpochybnénému zplsobu pfedloZeni uvedenych pozméfiovacich navrha se
nevyjadfil. Co se ty¢e namitanych vad pravni Gpravy nuceného vykupu, tj. lhity ke svolani valné hro-
mady, zpochybnéni garance zdkonnosti provedené transakce instituci zapisu usneseni valné hromady
do obchodniho rejstiiku ve vazbé na § 220da o. s. f. (spravné ma byt § 200da o. s. f.), nemoznosti sta-
noveni vyse protiplnéni objektivnim zplisobem, nejasnosti nositele povinnosti uhradit protipinéni mi-
noritnimu akcionéafi, vad ustanoveni o pfezkumném fizeni, prekluze prava dovolavat se nepfimérenosti
protipinéni ¢i nespravedlivé alokace nakladi pfezkumného fizeni, obecné konstatoval, Ze uvedené
pravni apravy byly schvalovany v Poslanecké snémovné Parlamentu Ceské republiky s umyslem zjed-
nodusit akcionaiskou strukturu obchodni spole¢nosti a umoznit efektivnéjsi rozhodovani ve spolecen-
skych zaleZitostech. Navrhované zmény mély souCasné reagovat na fadu praktickych pfipadi, kdy
minoritni akcionafi uéelové zneuzivali, a to aZz §ikandznim zpisobem, vykon svych prav na ukor za-
jmu obchodni spolecnosti jako celku a jejiho rozvoje. To vSe piesto, Ze vlastnictvi majoritniho podilu
s sebou nese nejen vétsi odpovédnost za spravu a fizeni, ale i vétsi ekonomickeé riziko, které hlavni
akcionaf ve srovnani s minoritou podstupuje. Uvedl, Ze k tomuto nazoru se priklani ve svych vykla-
dech i fada ptednich &eskych odborniki v této oblasti. Minoritni akcionafi jsou skupinou spole¢nikd,
jejichz vliv na chod spole¢nosti s hlavnim akcionafem, spltiujicim podminky pro uplatnéni prava vy-
kupu cennych papird, je zanedbatelny. Navrhovatel novely proto povazoval squeeze-out za standardni
institut vyvazeni prav a odpovédnosti vétsinového akcionafe oproti minoritnim akcionaftim pfi sprave
a fizeni spoleénosti a vedle toho argumentoval potfebou reagovat v¢as na ustanoveni evropskych
smérnic, a to jiz platné Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/25/ES z 21. dubna 2004 o na-
bidkach prevzeti. Tato smérnice Rady stanovi povinnost pro ¢lenské staty zajistit, aby predkladatel
nabidky (tzv. squeeze-out) drzel (nebo bude drzet) nejméné 90 % zékladniho kapitalu spojeného s
hlasovacimi pravy a 90 % hlasovacich prav cilové spole€nosti. Vzhledem k tGpravé poctu hlast (dle
hlasovacich prav), obsazené v § 180 odst. 2 obch. zdk., by mél pocet hlasii odpovidat podilu na za-
kladnim kapitalu spole¢nosti. Podminky pro piedkladatele nabidky jsou tedy de facto splnény kumula-
tivné — a to tak na prvni pohled dle formalniho znéni § 183i odst. 1 obch. zak. nevyzniva. Znovu kon-
statoval, Ze zdkonodarny sbor p¥i projedndvani této apravy jednal v presvédCeni, Ze pfijaty zakon je
v souladu s ustavnim pofadkem i mezinarodnimi smlouvami, kterymi je Ceska republika vazana.

29. Ptedseda Sendtu Parlamentu Ceské republiky MUDr. Piemysl Sobotka se v dopliiujicim stano-
visku z 18. zafi 2007 vyjadfil k novym skute¢nostem, které postupné dopliiovany navrh obsahuje.
Konstatoval, Ze pokud jde o namitku tzv. pfilepku, v odkazovaném nalezu Ustavniho soudu sp. zn. Pl
US 77/06 se uvadi, 7e ,ptilepek” je charakterizovan jako postup, ,.kdy se technikou pozméiiovaciho
navrhu zakona pfipoji Gprava zcela jiného zékona, s legislativni pfedlohou nesouvisejiciho®. V napa-
deném zakoné jde spiSe o tzv. ,legislativniho jezdce®, nebot’ dopln€k poslance Dolezala neimplemen-
tuje do zakonné predlohy novy zakon, ale pouze vybocuje z Gzkého prostoru vymezeného pro pozme-
tiovaci navrhy legislativni pfedlohou. Zdtraznil zasadni vyznam posouzeni této otazky pro budouci
tvorbu prava. K dal$im namitkdm uvedl, Ze vzhledem k tomu, Ze akciova spoleCnost je kapitalovou
spole¢nosti, kde prava a povinnosti spole¢niki jsou inkorporovéana na jednotlivé akcie, je pfirozené, ze
vlastnik drzici vétdinu akcii ma i vétsi prava, pokud tato jeho prava nejsou zdkonem omezena. Omeze-
ni obsazena v obchodnim zakoniku v3ak navrhovatel povazuje za nedostate¢nd. Jim namitané nere-
spektovani ,,principu rovnosti zbrani* lze povazovat za sporné, nebot’ jeho plné respektovani by bylo
proti duchu kapitalovych spole¢nosti a vedlo by ke zbyteénému rovnostafstvi v obchodnich spole¢nos-
tech. Pokud jde o namitku, Ze v fizeni pfed rejstiikovym soudem se nic nepfezkoumava, konstatoval,
Ze na tomto principu jsou od novely obchodniho zakoniku provedené zakonem €. 216/2005 Sb. posta-
veny veskeré zapisy do obchodniho rejstfiku. Neplatnost usneseni valné hromady vyslovuje nezavisly
soud, ktery ustanoveni § 131 obch. zak. aplikuje. Zakon jasné€ a jednozna¢né vymezuje pfipady, kdy
soud neplatnost nevyslovi. Proto se s ndmitkami navrhovatele neztotoznil. Pfipomenul téZ rozhodnuti
Spolkového ustavniho soudu z kvétna 2007, ktery dospél k zavéru, ze vytlaCovani minoritnich akcio-
nar neni poruSenim prava vlastnit majetek, pokud jsou rozumné vyvazovany zajmy minoritnich a vét-
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$inovych akcionafi, zejména pokud se vytésiiovanym akcionaftim dostane pfiméfené nahrady za jejich
akcie a je jim poskytnuta u¢inna pravni ochrana.

30. Za Ceskou narodni banku se vyjadfil guvernér doc. Ing. Zdenék Ttma, CSc. Pfedev§im zda-
raznil, Ze upravu vyté€snéni v obchodnim zakoniku nelze povazovat za implementacni. Podle nazoru
Ceské narodni banky samotné dili rozpory soudasné &eské pravni tpravy s evropskym pravem neo-
divodiiuji zavér o protiGstavnosti celé pravni Gpravy vyté€snéni, nebude-li zjistén jeji rozpor s Gstav-
nim potfadkem z jiného divodu, i kdyby byla na zakladé rozhodnuti Evropského soudniho dvora
v pfedbézné otazce podle ¢l. 234 Smlouvy o zaloZeni Evropského spoleCenstvi (dale jen ,,SES*) nékte-
ra z platnych ustanoveni upravujicich pravo vykupu pro rozpor s evropskym pravem zru$ena. Platnou
pravni Gpravu nelze povazovat za predbéznou transpozici Tfinacté smérnice, ktera by nadto byla roz-
porna s komunitadrnim pravem, a to z nize uvedenych diivod:

a) pravni upravou vykupu ucastnickych cennych papiri pfijatou na zaklad€ poslaneckého navrhu
nebylo zamysleno implementovat Tfinactou smérnici, a proto nelze hovofit ani o implementaéni
ipraveé vytésnéni v obchodnim zékoniku;

b) stavajici pravni Gprava vytésnéni se pohybuje v mezich SES (¢l. 10 odst. 2, €l. 249), jak je vykla-
dana Evropskym soudnim dvorem (rozsudek ve véci Wallonie vs. Région wallone, C-129/96 In-
ter-Environnement Wallonie ASBL vs. Région wallone, [1997] Sb. Rozh. I-7411.1);

c) pravo nucené¢ho vykupu ucastnickych cennych papirti je v obchodnim zakoniku konstruovano na
rozdil od Ttinacté smémice jako obecné, a dopada tedy na §ir§i okruh piipadi, nez stanovi jeji
¢l. 1. Smérnice se vztahuje pouze na vytésnéni po nabidce prevzeti kotovanych ucastnickych cen-
nych papird, a ustanovenim &l. 1 podle nazoru Ceské narodni banky pouze dava najevo, Ze ostatni
vnitrostatni pravidla k pravu vykupu ucastnickych cennych papird nejsou Tfinactou smérnici do-
téena. Zde poukazal na recital 24 preambule Ttinicté smérnice, ze kterého soucasné nelze vyvo-
dit, Ze by se vyjimka tykala pouze stath, které jiz v dobé€ pfijeti Tfinacté smérnice pravo vykupu
ucéastnickych cennych papirti umoziiovaly. Komunitarni rozmér proto maji predlozené namitky
jen ve vztahu k vytésnéni, které nasleduje po uspé&sné nabidce prevzeti u kotovanych spoleénosti,
coz ma zasadni vyznam pro posuzovani skutecnosti, zda je platna ceska pravni Giprava zpisobila
vazné ohrozit cile stanovené Ttinactou smérnici.

K podminkam, které musi byt splnény pro uplatnéni prava nuceného vykupu (tvrzeny rozpor s €l. 15
Tin4cté smérnice) guvernér Ceské narodni banky uvedl, Ze v praxi se takovy piipad dosud nevyskytl.
Rozpor Ceské pravni Gpravy se Tfinactou smérnici je nicméné treba pfipustit, avsak s vyhradou toho,
co bylo uvedeno vyse sub a) az c).

K namitce, Ze pravo vykupu ucastnickych cennych papird neni spojeno s pravem odkoupeni na Zadost
mensinového akcionare, uvedl, ze obchodni zakonik upravuje v § 183h nabidku na odkoupeni, i kdyz
ji nelze sice smé&Sovat s institutem nazyvanym anglickym terminem ,,sell-out“. Poukazal téZ na piipra-
vu nové upravy tzv. dodatecné nabidky prevzeti.

K namitce, Ze zasady stanoveni ceny v situacich, kdy je po nabidce pfevzeti dosazena prahova hodnota
pro uplatnéni prava vykupu aéastnickych cennych papirl, nejsou v souladu se Tfinactou smérnici,
guvernér Ceské narodni banky uvedl, e platna pravni tiprava neni jednozna¢né v piimém rozporu
s T¥inactou smérnici. Poukézal na ustanoveni § 183i odst. 5 obch. zak. a zdiraznil, ze Ceska narodni
banka vzdy posuzuje, zda je vySe protiplnéni pfiméfena hodnoté ucastnickych cennych papird, a v po-
chybnostech ptihlédne k zajmu vlastnikii u¢astnickych cennych papird. Obchodni zakonik tedy umoz-
fiyje vyklad, kterym nebudou zmareny nebo ohrozeny cile sledované Tiinactou smérnici. Kromé toho
jiz nyni ma Ceska narodni banka povinnost p¥ihlédnout k cené v nabidce prevzeti, ktera vytésnéni
predchazela, coz pro ni vyplyva z povinnosti eurokonformniho vykladu vnitrostatniho prava. Kromé
toho poukazal na pfipravovanou novelizaci § 183n odst. 1 obch. zék., kde ma byt tato otazka feSena
vyslovné na zakladé ¢l. 15 odst. 5 druhého pododstavce Ttinacté smérnice.

31. Dale Ustavni soud obdrzel nevyzadané vyjadfeni Ochranného sdruzeni malych akcionafa —
OSMA (Amicus Curie Brief), které v podstaté obsahuje totoZnou argumentaci, jakou uvadi navrhova-
tel, a doklada ji praktickymi pfiklady. Na Zadost bylo toto podani zaloZeno do spisu.
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Iv.

Formalni pfedpoklady projednani navrhu a Gstavnost legislativni procedury

32. Na tomto zakladé bylo mozno pfistoupit k posouzeni toho, zda jsou splnény podminky Fizeni
pred Ustavnim soudem. Navrh byl podan skupinou sedmnécti senatorti, coZ je minimalni podet poza-
dovany pro podani takového navrhu. V souladu s judikaturou Ustavniho soudu (jiz ndlez sp. zn. P1. US
1/92, Sbirka usneseni a nalezii Ustavniho soudu CSFR, nélez &. 14) v této otazce staci, aby tato pod-
minka byla splnéna v okamziku podani navrhu. Uplynuti funk&niho obdobi senatora (v daném ptipadé
musela byt podminka splnéna u vech ¢lenii navrhujici skupiny) nebo jiny zpiisob zaniku funkce (zde
podle ¢l. 25 Ustavy) jiz nemaji vliv na hodnoceni okolnosti, zda jde o opravnéného navrhovatele podle
§ 64 odst. 1 pism. b) zdkona o Ustavnim soudu.

33. S ohledem na formulaci navrhu se Ustavni soud nejdiive zabyval vyjasnénim otazky, co je
podle navrhu predmétem fizeni. Navrhovatel podal navrh na zruSeni ,,Casti zakona, a to § 183i az 183n
zakona €. 513/1991 Sb., obchodni zakonik*. Takovato ustanoveni z hlediska legislativni techniky vii-
bec obchodni zakonik neobsahuje. Nicméné z jednotlivych podani bylo mozno dovodit, Ze navrhem se
rozuméji uvedend ustanoveni obchodniho zakoniku, tj. zakona €. 513/1991 Sb., ve znéni zakona
¢. 216/2005 Sb., zakona &. 377/2005 Sb., a kone€né (s ohledem na v pofadi posledni sumarizujici po-
dani, byt ne vyslovné) i ve znéni zakona ¢. 57/2006 Sb. Text navrhem napadenych ustanoveni ob-
chodniho zakoniku je nasledujici:

»Pravo vykupu ucastnickych cennych papirti
§ 183i

(1) Osoba, ktera vlastni ve spolecnosti t€astnické cenné papiry,
a) jejichz souhrnna jmenovita hodnota ¢ini alespon 90 % jejiho zakladniho kapitalu, nebo
b) které nahrazuji U€astnické cenné papiry, jejichZ souhrnna jmenovita hodnota ¢ini alespoii 90 %
zakladniho kapitalu spoleénosti, anebo
¢) s nimiZ je spojen alespori 90% podil na hlasovacich pravech ve spole¢nosti (dale jen ,,hlavni ak-
cionai“),

je opravnéna pozadovat, aby piedstavenstvo svolalo valnou hromadu, ktera rozhodne o piechodu

viech ostatnich Gdastnickych cennych papiri spoleénosti na jeji osobu.

(2) K pfijeti usneseni valné hromady je potfebny souhlas alespori deviti desetin hlasii vSech vlastniki
Gcastnickych cennych papird, pfiCemz vlastnici prioritnich akcii a hlavni akcionaf maji pravo hla-
sovat. O rozhodnuti valné hromady se pofizuje notafsky zapis, jehoZ pfilohou je znalecky posudek
0 vysi protiplnéni v penézich.

(3) Usneseni valné hromady obsahuje také uréeni hlavniho akcionafe, tdaje osvédCujici, ze tento ak-
cionaf je hlavnim akcionafem, a vysi protiplnéni ur¢enou podle § 183j odst. 6 a lhitu pro poskytnu-
ti protiplnéni.

(4) Pro Ggely stanoveni podilu podle odstavce 1 se vlastni ucastnické cenné papiry v majetku spole¢-
nosti rozdéli mezi vlastniky Gcastnickych cennych papiri v poméru jmenovitych hodnot jejich
ucdastnickych cennych papirt.

(5) K pfijeti usneseni valné hromady o pfechodu vSech ostatnich u€astnickych cennych papirti spole¢-
nosti na osobu hlavniho akcionafe se vyzaduje predchozi souhlas Ceské narodni banky, ktery nesmi
byt star$i nez 3 mésice, jinak je usneseni valné hromady neplatné. Ustanoveni § 183e se pouzije
pfiméfeng; Ihuta uvedena v § 183e odst. 8 se prodluzuje na patnact pracovnich dni. Utastnikem Fi-
zeni je hlavni akcionaf. Ceska narodni banka vzdy posuzuje, zda je vySe protiplnéni pfimétena
hodnoté Gcastnickych cennych papird, pficemz pii posuzovani pfiméfenosti vySe protiplnéni pfi-
hlédne zejména ke skute&nosti, Ze vlastnik G¢astnickych cennych papiri je zbaven moznosti volby,
zda a kdy G&astnické cenné papiry prevede na hlavniho akcionafe; v pochybnostech Ceska narodni
banka pfihlédne k zajmu vlastnikii ucastnickych cennych papirt.

(6)Hlavni akcionaf je povinen pfedat obchodnikovi s cennymi papiry nebo bance pred konanim valné
hromady penézni prostiedky ve vysi potiebné k vyplaté protiplnéni a valné hromadé dolozit tuto
skute¢nost. Vyplatu protiplnéni provadi banka nebo obchodnik s cennymi papiry.
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§ 183]

(1) Piedstavenstvo svold valnou hromadu do 15 dnl ode dne doruceni Zzadosti podle § 183i odst. 1
spole¢nosti.

(2) Pozvanka na valnou hromadu nebo oznameni o jejim konani musi obsahovat také rozhodné infor-
mace o urceni vySe protiplnéni, pfipadn€ zavéry znaleckého posudku, je-li vyzadovan, vyzvu za-
znami byt méli, aby spoleCnosti sdélili existenci zastavniho prava k Gcastnickym cennym papirtim
vydanym spolecnosti, a vyjadieni pfedstavenstva k tomu, zda povazuje vysi protiplnéni uréenou
podle odstavce 6 za spravedlivou.

(3) Ur€eni hlavniho akcionafe, zdiivodnéni vySe protiplnéni, znalecky posudek podle odstavce 6, roz-
hodnuti Ceské narodni banky podle § 183i odst. 5, zp¥istupni spole¢nost ve svém sidle k nahlédnuti
kazdému vlastnikovi ucastnického cenného papiru; § 184 odst. 8 véta druha a tieti se pouZije ob-
dobné. Spole¢nost s kotovanymi akciemi soudasné uvefejni informace o postupu podle § 183i
odst. 1 a zavéry znaleckého posudku, je-li vyZzadovan, zpisobem umoziiujicim dalkovy pfistup.

(4) Navrh usneseni valné hromady se nesmi v uréeni vySe protiplnéni odchylovat od zdivodnéni vyse
protiplnéni nebo od znaleckého posudku podle odstavce 6.

(5) Vlastnici zastavenych tc€astnickych cennych papird spoleénosti bez zbyte¢ného odkladu poté, co
se dozvédeli o svolani valné hromady, sdéli spole¢nosti skuteénost zastaveni a osobu zastavniho
véfitele; upozornéni na tuto povinnost se uvede v pozvance na valnou hromadu nebo v oznameni
o jejim konani.

(6) Spole¢né se zadosti podle § 183i odst. 1 doruci hlavni akcionaf spolecnosti zdivodnéni urCeni vyse
protiplnéni, znalecky posudek a rozhodnuti Ceské narodni banky podle § 183i odst. 5; hlavni akci-
onar nese naklady na pofizeni a doruceni téchto listin.

§ 183k

(1) Vlastnici Géastnickych cennych papirti mohou od okamziku obdrzeni pozvanky na valnou hroma-
du, pfipadné od okamziku oznameni jejiho konani pozadat soud o pfezkoumani pfimétenosti proti-
plnéni; neni-li toto pravo vyuzito do mésice ode dne zvefejnéni zapisu usneseni valné hromady
podle § 1831 do obchodniho rejstiiku, zanika.

(2) V pfipadé, Ze vlastnik ucastnického cenného papiru nevyuzije pravo podle odstavce 1, nemtize se
nepfimérenosti protiplnéni jiz dovolavat.

(3) Soudni rozhodnuti, kterym bylo pfiznano pravo na jinou vysi protiplnéni, je pro hlavniho akciona-
fe a pro spoleCnost zavazné co do zakladu pFiznaného prava i vici ostatnim vlastnikiim uéastnic-
kych cennych papirt. Proml¢eci doba za¢ina bézet ode dne pravni moci rozhodnuti, a to vii¢i vSem
opravnénym osobam bez ohledu na to, zda byly G¢astniky fizeni.

(4) Uréeni nepfiméfenosti vySe protiplnéni nezplisobuje neplatnost usneseni valné hromady podle
§ 183i odst. 1.

(5) Navrh na vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady podle § 131 nelze zakladat na nepfiméie-
nosti vySe protiplnéni.

§ 1831

(1) Piedstavenstvo poda bez zbyte¢ného odkladu po pfijeti usneseni valné hromady navrh na zapis
usneseni do obchodniho rejstiiku.

(2) Soucasné usneseni valné hromady a zavéry znaleckého posudku, pokud se vyzaduje, uvefejni zpt-
sobem urfenym pro svolani valné hromady spolecnosti a ulozi notaisky zapis v sidle spole¢nosti
k nahlédnuti; upozornéni na tuto skute¢nost se v uvefejnéném oznameni také uvede.

(3) Uplynutim mésice od zvefejnéni zapisu usneseni do obchodniho rejstiiku podle odstavce 1 precha-
zi vlastnické pravo k u€astnickym cennym papirdm men$inovych akcionafd spolecnosti na hlavni-
ho akcionafe.

(4) Byly-li preslé ucastnické cenné papiry zastavou, zastavni pravo okamzikem pfechodu zanikd. Na
zastavniho véfitele, ktery drzi zastaveny Géastnicky cenny papir, se pfiméfené pouziji odstavce 5
ab.
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(5) Dosavadni vlastnici listinnych uéastnickych cennych papirii je predlozi spole¢nosti do 30 dnii po
ptechodu vlastnického prava; v dobé prodleni nemohou pozadovat protiplnéni podle § 183m. Spo-
le¢nost da ptikaz k zapisu zmény vlastnikii zaknihovanych Gc¢astnickych cennych papiri na majet-
kovych G&tech osob& opravnéné vést piisluSnou evidenci cennych papirii podle zvlastniho pravniho
predpisu ve stejné 1hité€ s tim, ze podkladem pro zapis zmény je usneseni valné hromady podle
§ 183i odst. 1.

(6) Neptedlozi-li dosavadni vlastnici udastnickych cennych papiri tyto cenné papiry do mésice, pii-
padné v dodate¢né lhité uréené spolecnosti, ktera nesmi byt kratSi nez 14 dni, postupuje spolec-
nost podle § 214 odst. 1 az 3.

(7) Vracené icastnické cenné papiry pfeda spolecnost hlavnimu akcionafi bez zbyte¢ného odkladu. Za
Gcastnické cenné papiry prohlasené za neplatné vyda pfedstavenstvo spolecnosti bez zbytecného
odkladu hlavnimu akcionafi nové ucastnické cenné papiry stejné formy, podoby, druhu a jmenovité
hodnoty.

§ 183m

(1) Opravnéné osoby maji pravo na protiplnéni v penézich, jehoz vySi ur¢i hlavni akcionaf; hlavni
akcionar doloZi pfim&fenost protiplnéni znaleckym posudkem, ktery nesmi byt star$i nez 3 mésice
ke dni dorudeni zadosti podle § 183i odst. 1, a jehoZ vysi pfezkouma Ceska narodni banka.

(2) Dosavadnim vlastnikim zaknihovanych ucastmckych cennych papirti vznika pravo na zaplaceni
protiplnéni zapisem vlastnického prava na majetkovém uctu v pfisluSné evidenci cennych papirt
a vlastnik@im listinnych u&astnickych cennych papird jejich pfedanim spolecnosti podle § 1831
odst. 5a 6.

(3) Obchodnik s cennymi papiry nebo banka poskytne opravnénym osobam protiplnéni bez zbyte¢né-
ho odkladu po spinéni podminek podle odstavce 2.

(4) Obchodnik s cennymi papiry nebo banka poskytne protiplnéni vzdy vlastnikovi vykoupenych
i¢astnickych cennych papird, ledaze je prokazano zastaveni vykoupenych ucastnickych cennych
papirti, pak poskytne &astku odpovidajici hodnoté zastavenych Gcastnickych cennych papira za-
stavnimu véFiteli; to neplati, prokaze-li vlastnik, Ze zastavni pravo jiz zaniklo, nebo Ze dohoda mezi
nim a zastavnim véfitelem uréuje jinak.

§ 183n

(1) Zvefejnénim usneseni valné hromady dochazi k vyfazeni ucastnickych cennych papirt z obchodo-
vani na oficialnim trhu, byly-li kotovany; § 186a odst. 1 a 2 se nepouZiji. Spole¢nost o vyfazeni in-
formuje v souladu se zvlastnim pravnim pfedpisem organizatora regulovaného trhu, na kterém byly
Gigastnické cenné papiry podle odstavce 1 pfijaty k obchodovani se Zadosti o promitnuti vyfazeni do
piislusného seznamu.

(2) Organizator regulovaného trhu oznami neprodlené vyfazeni u¢astnickych cennych papira z obcho-
dovéni na regulovaném trhu p¥islusnému depozitati a Ceské narodni bance.

(3) Pravo hlavniho akcionafe podle § 183i odst. 1, které neni uplatnéno do 3 mésicli ode dne nabyti
rozhodného podilu, zanika.«.

34. Ustavni soud se ve smyslu ustanoveni § 68 odst. 2 zdkona o Ustavnim soudu nejprve zabyval
zpiisobem pfijeti a vydani napadenych ustanoveni § 183i aZ 183n obch. zak. Tato ustanoveni byla do
obchodniho zékoniku vloZena zakonem &. 216/2005 Sb., kterym se méni zakon ¢&. 513/1991 Sb., ob-
chodni zakonik, ve znéni pozdé&jsich predpist, zakon & 99/1963 Sb., obfansky soudni fad, ve znéni
pozdejswh predpisil, zakon &. 189/1994 Sb., o vys3ich soudnich dfednicich, ve znéni pozd€jsich pred-
pist, a zakon &. 358/1992 Sb., o notétich a jejich &innosti (notafsky fad), ve znéni pozdéjsich predpisi.
Tento zakon byl vyhlaSen dne 3. &ervna 2005 v &astce €. 77/2005 Sbirky zakonu Ceské republiky.
Vzapéti doslo k jejich &4steéné zméné zékonem &. 377/2005 Sb., o doplitkovém dohledu nad bankami,
spofitelnimi a Gvérnimi druzstvy, institucemi elektronickych penéz, pojistovnami a obchodniky s cen-
nymi papiry ve finanénich konglomeratech a o zméné nékterych dalSich zékonﬁ (zakon o finanénich
konglomerétech). Tento zakon byl vyhlagen dne 29. zafi 2005 v &astce ¢. 132/2005 Sbirky zdkonu
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Ceské republiky. Druh4 zména prob&hla v souvislosti s novou upravou dohledu nad finanénim trhem
v podobg zakona €. 57/2006 Sb., o zméné€ zakonl v souvislosti se sjednocenim dohledu nad finanénim
trhem. V disledku této zmény v ustanovenich § 183i odst. 5 a § 183n odst. 2 obch. zak. pesly ukoly
Komise pro cenné papiry na Ceskou narodni banku.

35. Z (dajii digitalni knihovny Poslanecké snémovny Parlamentu Ceské republiky vyplyvaji tyto
zakladni Gdaje. Navrh zdkona €. 216/2005 Sb. byl pivodné podan jako poslanecky navrh poslance
Pospisila (Tisk ¢. 566. Poslanecka snémovna. IV. vol. obdobi, 2005). V Poslanecké snémovné Parla-
mentu Ceské republiky probghlo prvé &teni navrhu zikona uvedeného v tisku &. 566 dne 2. dubna
2004. V jeho ramci byl navrh zakona prikazan k projednani Gstavnépravnimu vyboru a hospodarské-
mu vyboru. Ustavnépravni vybor navrh zéikona projednal dne 20. fijna 2004 a pfijal k nému usneseni
¢. 143 (uvedené v tisku €. 566/2), obsahujici komplexni pozméiiovaci navrh. Hospodaisky vybor na-
vrh zakona projednal a schvalil dne 11. listopadu 2004 usnesenim ¢. 269 (uvedenym v tisku &. 566/3),
a to ve znéni komplexniho pozméfiovaciho navrhu shodného s Gstavnépravnim vyborem. V ramci
druhého &teni dne 24. listopadu 2004 na 38. schizi Poslanecké snémovny Parlamentu Ceské republiky
byl navrh mimo jiné rozSiten o navrh poslance Dolezala. Poslanec Dolezal jej dal jiz piedtim
k dispozici obéma vyboriim, ty si jej v8ak neosvojily a do komplexniho pozmé&novaciho ndvrhu neza-
pracovaly. Navrh byl ve 3. ¢teni pfijat a zafazen do celkového navrhu (hlasovani €. 32 v poméru 120
pro, 53 proti za casti 186 &lend Poslanecké snémovny Parlamentu Ceské republiky). Celkovy navrh
byl schvalen 9. unora 2005 na 41. schiizi Poslanecké snémovny Parlamentu Ceské republiky
v hlasovani €. 39, a to 182 hlasy ze 185 pfitomnych.

36. Senat Parlamentu Ceské republiky navrh tohoto zikona projednal dne 31. biezna 2005 na své
4. schizi a pfijal k ndvrhu zakona usneseni ¢. 104, kterym navrh zakona Poslanecké snémovné Parla-
mentu Ceské republiky vratil s pozméfiovacimi navrhy. Z 69 pfitomnych sendtorek a senatorii se pro
vyslovilo 64, proti nebyl nikdo. Poslanecka snémovna Parlamentu Ceské republiky navrh zakona opé-
tovné projednala dne 5. kvétna 2005 na své 44. schiizi a usnesenim ¢. 1626 setrvala na ptivodnim zné-
ni navrhu zékona 135 hlasy ze 193 pt¥itomnych, proti byly dva ¢lenové Poslanecké snémovny Parla-
mentu Ceské republiky. Tieba piipomenout, Ze jeden z pozméiiujicich navrhiéi Senatu Parlamentu Ces-
ké republiky sméfoval pravé k vypusténi vloZenych ustanoveni § 1831 az 183n obch. zak. (navrh po-
slance Dolezala). Tento navrh vsak ziskal pouze 91 hlast ze 189 ptitomnych. Prezident republiky za-
kon podepsal a zakon byl vyhlasen dne 3. Gervna 2005 v &astce &. 77/2005 Sbirky zdkont Ceské re-
publiky. Jeho ucinnost byla délena, ¢ast ustanoveni nabyla G&innosti dnem vyhlaSeni, Gast dnem
1. Cervence 2005.

37. Obchodni zakonik byl kratce nato opét novelizovan zdkonem €. 377/2005 Sb., o doplitkovém
dohledu nad bankami, spofitelnimi a Gvérnimi druZstvy, institucemi elektronickych penéz, pojistov-
nami a obchodniky s cennymi papiry ve finan¢nich konglomeratech a o zméné nékterych dalsich za-
kont (zdkon o finan¢nich konglomeratech). V tomto pfipade se jednalo o vladni navrh zakona (Tisk
¢. 835. Poslaneckd snémovna. IV. vol. obdobi, 2005). Vladni navrh kromé vlastniho pfedmétu (fi-
nanéni konglomeraty) obsahoval novelizace sektorovych zakonii na useku dozoru nad ¢innostmi bank,
pojistoven a obchodnikl s cennymi papiry, tj. zakona o bankéach, zakona o Ceské narodni bance, za-
kona o pojistovnictvi, zakona o podnikani na kapitdlovém trhu a zakona o spofitelnich a Gvérnich
druzstvech, nikoli v8ak novelizaci pfedmétné Casti obchodniho zakoniku. V prvém &teni, které probeh—
lo dne 14. prosince 2004 na 39. schiizi Snémovny Parlamentu Ceské republiky, byl navrh zakona pfi-
kéazan k projednani vyboru rozpoétovému. Rozpoétovy vybor projednal navrh zdkona dne 11. bfezna
2005 a usnesenim ¢. 496 ze dne 2. bfezna 2005 prerusil projednavani tohoto bodu do 9. biezna 2005.
Na 41. schtzi rozpoctového vyboru, ktera probéhla dne 9. biezna 2005, usnesenim €. 520 vybor dopo-
rugil Poslanecké snémovné Parlamentu Ceské republiky, aby s vladnim navrhem zakona o doplitko-
vém dozoru nad bankami, spofitelnami a Gvérnimi druZstvy, institucemi elektronickych penéz, pojis-
tovnami a obchodniky s cennymi papiry ve finanénich konglomeratech a o zméné souvisejicich zako-
ni (zakon o finan¢nich konglomeratech), vyslovila souhlas ve znéni pfijatych pozménovacich navrhi
(viz tisk PS &. 835/2). Na 42. schizi Poslanecké snémovny Parlamentu Ceské republiky v priibéhu
projednavani byl ndvrh zdkona v ramci 2. ¢teni (dne 23. bfezna 2005) po obecné rozpravé vracen roz-
poctovému vyboru k novému projednani. Rozpoctovy vybor navrh zakona projednal na své 45. schizi
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dne 8. Cervna 2005 a usnesenim ¢. 597 vyslovil s ndvrhem zakona souhlas s pfipominkami, které se
staly soucasti tohoto usneseni (viz tisk PS €. 835/3). Navrh zakona prosel opétovné obecnou rozpravou
na 45. schiizi Poslanecké snémovny Parlamentu Ceské republiky dne 17. &ervna 2005, kde byly pred-
neseny i dal§i pozménovaci navrhy (viz tisk PS ¢. 835/4). Ve tfetim &teni, které probéhlo dne 1. Cer-
vence 2005 na tée schiizi Poslanecké snémovny Parlamentu Ceské republiky, byl navrh zékona
schvalen v hlasovani €. 690 hlasy 152 z pfitomnych 158 poslancii, nikdo nebyl proti. Rovnéz tento
zakon byl roz§ifen o mnozstvi pozménovacich navrhi, které se netykaly hlavniho pfedmétu navrhu, tj.
doplitkového dozoru. Piivodnich Sest ¢asti navrhu bylo pozménéno, kromé toho vsak bylo do navrhu
vlozeno dal$ich 28 ¢asti, mezi nimi i Cast devata, kterou se meni néktera ustanoveni obchodniho zako-
niku o pravu vykupu. Senat Parlamentu Ceské republiky vratil Poslanecké snémovné Parlamentu Ces-
ké republiky navrh zakona s pozméinovacimi navrhy, které se tykaly i zmén v upravé prava vykupu.
O névrhu zékona vraceném Senatem Parlamentu Ceské republiky bylo hlasovano 19. srpna 2005 na
46. schizi Poslanecké snémovny Parlamentu Ceské republiky. Snémovna Parlamentu Ceské republiky
setrvala za pfitomnosti 180 poslanci na plivodnim navrhu zakona (usneseni €. 1835) hlasy 147 po-
slancd, proti byl jeden hlas.

38. Posledni novelizace pfedmétnych ustanoveni byla provedena zakonem €. 57/2006 Sb., o zméné
zakoni v souvislosti se sjednocenim dohledu nad finan¢nim trhem, v jeho Casti dvacaté treti, ¢l. XLII.
V tomto ptipadé se jednalo o nahrazeni Komise pro cenné papiry Ceskou narodni bankou, na kterou
presly jeji ikoly rovnéz v oblasti prava vykupu (§ 183i odst. 5 a § 183n odst. 2 obch. zak.). Jiné zmény
do prava nuceného vykupu vneseny nebyly. Tento navrh (Tisk ¢. 997. Poslanecka snémovna. IV. vol.
obdobi. 2005) pivodné tuto zménu neobsahoval. Byla zatazena az do komplexniho pozméfiovaciho
navrhu rozpoctového vyboru (tisk €. 997/5). Protoze navrh nebyl podan Gstn€, neni mozno ze steno-
grafického zaznamu zjistit, kym byl podan. Neni vSak pochyb o tom, Ze v tomto pfipadé se jednalo
o navrh, ktery souvisel vécné s projednavanou véci, nebot’ teprve v pritbéhu projednavani navrhu bylo
rozpo&tovym vyborem navrzeno, aby byla zruena Komise pro cenné papiry a jeji tikoly prevzala Ces-
k4 narodni banka. Poslaneckd snémovna Parlamentu Ceské republiky navrh zdkona schvalila na
51. schiizi 7. prosince 2005 v hlasovéni ¢. 696, kdy za piitomnosti 181 poslancii pro hlasovalo 163,
proti byl jeden hlas. Senatem Parlamentu Ceské republiky byl navrh zakona schvélen 2. inora 2006 na
9. schiizi 5. funkéniho obdobi hlasy 43 senatort proti 17 hlasim za pfitomnosti 69 senatora.

39. Z vy8e uvedeného popisu postupu schvalovani navrhem napadené pravni upravy predevsim
vyplyva, Ze zakon €. 216/2005 Sb. v té Casti, ktera je pfedmétem fizeni, tj. v Casti o pravu nucené¢ho
vykupu, neni vysledkem zakonodarné iniciativy podle ¢l. 41 odst. 1 Ustavy. Pavodni navrh predlozil
20. ledna 2004 ve form& fadné poslanecké iniciativy poslanec Pospisil jako tisk ¢. 566. Tento ndvrh
prosel prvnim étenim. Ve 2. ¢teni 24. listopadu 2004 vystoupil v ramci obecné rozpravy poslanec
V. Dolezal s timto projevem: ,,Nerad bych narusil idylu, ktera pfi projednavani tohoto zakona zazn¢la,
ale rad bych avizoval piedlozeni pozménujiciho navrhu, ktery se tyka takzvaného squeeze-out. Aby
bylo dino pravdé zadost, chci vas upozornit, ze byl konzultovan jak s predkladatelem, ktery je s nim
smifen, tak s panem ministrem, ktery s nim souhlasi. Dokonce byl predloZzen jak Gstavnépravnimu
vyboru, tak hospodaiskému vyboru, a to v dostate¢ném pfedstihu, aby ho mohly tyto vybory prostu-
dovat. Jestli nenasly silu, odvahu a chut’ se jim zabyvat, to nevim, v jejich usneseni se neobjevil. Proto
ho pfedkladam ja. Obdrzeli jste ho vSichni vCera v pisemné podobé na stiil, nebudu cely tento navrh
pied¢itat. Chci jen upozornit, Ze se jedna o upravu obchodniho zakoniku, kterd vyplyva z Ttinacté
smémice Evropské unie, a je to jedna z véci, ktera stejné diive nebo pozdéji nas ceka, takze je vyhod-
né ji zapracovat hned. JelikoZ byla i s odiivodnénim vSech zmén pfedlozena vSem vcera na lavici, ne-
chtél bych tady vice idylu narusovat. Timto se jen pfihlasim do podrobné rozpravy, kde bych tento
sviij pozméiiovaci navrh upravil tak, aby mohl byt zapracovan do komplexniho pozméiiovaciho navr-
hu ustavnépravniho vyboru.“. Tento navrh byl jako sou¢éast pozméiiovacich navrhi (tisk 566/4 bod C)
schvalen. Znovu se dostal na pofad jednani Poslanecké snémovny Parlamentu Ceské republiky pfi
opakovaném projednani navrhu zikona, ktery byl vracen Poslanecké snémovné Parlamentu Ceské
republiky Senatem Parlamentu Ceské republiky. ProtoZe Senat Parlamentu Ceské republiky navrhoval
vypusténi prava nuceného vykupu, hrozilo, Ze nebude pfijat zakon jako celek. To doklada vystoupeni
puvodniho iniciatora poslance Pospisila, ktery v této souvislosti na 44. schtizi 3. kvétna 2005, ve snaze
uchovat smysl pivodniho navrhu, prohlasil: ,,Damy a panové, zavérem bych chtél zopakovat slova
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pana poslance Vrbika a apelovat na vas. Material, ktery projednavame, byl projednavan téméf rok na
pidé Poslanecké snémovny. Pracovaly na ném odborné tymy, pravni tymy ODS spole¢né s pravnimi
tymy pana byvalého ministra Bure§e. Maloktery material je takto podrobné projednavan v ramci le-
gislativniho procesu. Maloktery material ziskal takovou shodu na piidé Poslanecké snémovny naptic
politickym spektrem. Maloktery material tolik pomiize ¢eské podnikatelské vefejnosti. Proto vas, da-
my a panové, prosim, pfi projednavani tohoto materialu — budeme hlasovat o senatni a nasledné posla-
necké verzi — at’ je vas§ nazor na squeeze-out takovy &i onaky, moc vas prosim, méjte na paméti, Ze
samotny zakon upravuje fizeni pted obchodnimi rejstiiky a Ze tento navrh je pro ¢eskou podnikatel-
skou vetejnost velmi dilezity.“. Samotné jednani v Poslanecké sn€émovné Parlamentu Ceské republi-
ky, stejné jako v Senatu Parlamentu Ceské republiky (viz vystoupeni piedkladatele poslance Pospisila
a senatorii Kubina, Paukrtové, Stodilky, Sefziga na 4. schizi Senatu Parlamentu Ceské republiky dne
31. biezna 2005) tak doklada, Ze pozménovaci navrh poslance Dolezala byl vniman jako néco, co vii-
bec s ptivodné predloZzenym navrhem na zménu obchodniho zakoniku a obfanského soudniho fadu
(rejsttikové Fizeni) nesouvisi. Obdobna situace nastala i pfi pfijeti prvni zmény prava nuceného vyku-
pu zdkonem €. 377/2005 Sb., kde byla novelizace této upravy vloZena v podobé pozmétiovaciho navr-
hu poslance Dolezala.

40. Ustavni soud stoji na stanovisku, Ze posouzeni zpiisobu, jakym byla napadena ustanoveni za-
kona navrZena, projednana a schvalena, je soucasti hodnoceni toho, zda byl takovy zékon pfijat ustav-
né piedepsanym zptsobem (§ 68 odst. 2 zakona o Ustavnim soudu). Navrh poslance Dolezala nemé&ni
ani nedopliiuje navrh podany poslancem PospiSilem. Ten se tykal jiné problematiky, nicméné rovnéz
pfedpoklada existenci obchodniho rejstiiku a zapist do néj. Ustavni soud se proto musel nejdiive vy-
potadat s otazkou, zda pfi pfijimani zakona ¢. 216/2005 Sb. nedoslo k tak zavaznému poruseni pravi-
del zakonodarmé procedury, které by mélo vést ke zruSeni tohoto zakona pravé z tohoto divodu (viz
nalez P1. US 77/06, vyhlagen pod &. 37/2007 Sb.).

41. Podle nazoru Ustavniho soudu (k tomu nalez &. 37/2007 Sb.) miize vybo&eni z omezeného pro-
storu vyhrazeného pozméiiovacim navrhiim nabyt povahy ptekroCeni intenze daného navrhu anebo
piesahu extenze pfedmétu vymezeného navrhem zakona. Tento pozadavek Gzkého vztahu nebo bez-
prostiedni souvislosti obsahu a Géelu ndvrhu a pozménovaciho navrhu k nému je soucésti zaklada
parlamentni techniky a reglementového prava. Vnasi do projednavani zakont a parlamentni procedury
vibec potfebny fad. Kazdy stat a v jeho ramci Casto kazda snémovna zakonodarného sboru vsak hleda
vlastni prostiedky, jak zajistit, aby tento pozadavek byl dodrzen, popf. stanovi specialni pravidla pro
vyboceni z jejich mezi (napt. zvySenou kvalifikovanou vétSinu, podporu uréitého poctu dal3ich po-
slancti, vyjadfeni nebo souhlas navrhovatele, nové projednani navrhu). Stejné tak se lisi v jednotlivych
statech intenzita soudniho pfezkumu dodrzeni t&chto pravidel. K této problematice proto neexistuje
univerzalni stanovisko. Ustavni soud sviij pfistup vymezil pravé ve vyse citovaném nalezu, kde zdii-
raznil, Ze o tzv. ,pfilepek® se jedna v pfipadé, kdy se technikou pozménovaciho navrhu k navrhu za-
kona pfipoji uprava zcela jiného zakona, s legislativni pfedlohou nesouvisejiciho. Podle nazoru Ustav-
niho soudu tak ustavné konformni vyklad ustanoveni upravujicich pravo podavat pozménovaci navrhy
k projednavanému navrhu zakona vyZaduje, aby ,,pozmériovaci ndvrh skute¢né toliko pozméiioval
piedkladanou pravni Gpravu, tzn. v souladu s pozadavky tzv. pravidla uzkého vztahu, podle kterého se
pozméiiovaci navrh musi tykat téhoz pfedmétu navrhu, ktery je v legislativnim procesu pravé projed-
navan, by dany pozmétiovaci navrh nemél vybocit z omezeného prostoru vyhrazeného pozménovacim
navrhim v podobé extenzivniho pfekrogeni pfedmétu projednavaného navrhu zakona“. Pravo podavat
pozmé&iiovaci navrhy je soulasti Gstavné souladné tvorby vile parlamentem demokratického statu.
Pozmétiovaci navrh je viak svou povahou navrhem akcesorickym k navrhu, ktery byl podan v podob¢
zakonodarné iniciativy podle 1. 41 Ustavy. Proto § 63 odst. 1 bod 5 pism. a) jednaciho fadu Poslanec-
ké snémovny Parlamentu Ceské republiky (zédkon &. 90/1995 Sb., o jednacim fadu Poslanecké sné-
movny, ve znéni pozdgjsich ptedpisi) pozaduje, aby se jim vypoustély, rozsifovaly nebo ménily né-
které &asti ,,pivodniho navrhu“. Zakladem parlamentniho projednani je tento ptvodni navrh, ke kte-
rému se vyjadfuje vlada podle ¢l. 44 odst. 1 Ustavy, vybory, jimz navrh zakona nebyl pfikdzan nebo
jednotlivi poslanci podle § 91 odst. 4 jednaciho fadu Poslanecké snémovny Parlamentu Ceské republi-
ky. Pokud tomu tak neni, dochazi tim podle Ustavniho soudu k poruseni délby moci. M to dusledky
pro principy tvorby souladného, prehledného a piedvidatelného prava, které Ustavni soud jiz dfive
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spojil s atributy demokratického pravniho statu. Dale tim dochazi k obchazeni institutu zakonodarné
iniciativy podle &l. 41 Ustavy a poruseni prava vlady vyjadfit se k navrhu zakona podle ¢1. 44 Ustavy.

42. V daném pripadé oviem nejde o situaci zcela totoznou s tou, kterou se zabyval Ustavni soud
v citovaném nalezu. Tisk ¢. 566 obsahoval navrh poslance Jifiho PospiSila na vydani zakona, kterym
se méni zakon ¢&. 513/1991 Sb., obchodni zakonik, ve znéni pozdé&jSich piedpisi, a zékon ¢&. 99/1963
Sb., ob&ansky soudni fad, ve znéni pozdé&jsich predpisi. Z obsahového hlediska se tykal ustanoveni
§ 3 obch. zak., které mélo byt zruseno, dale § 27 aZ 340 obch. zak., kde méla byt nové upravena hlava
tieti ¢asti prvni, tykajici se obchodniho rejstfiku, a kone¢n¢ § 200a az 200df o. s. ., tykajicich se fizeni
ve vécech obchodniho rejstiiku. Nemohl se obsahové tykat prava nuceného vykupu (§ 183i az 183n
obch. zak.), nebot’ tato problematika se do obchodniho zékoniku dostala teprve prostfednictvim vyse
uvedeného navrhu poslance Dolezala. Pro posouzeni pfipustnosti navrhu poslance Dolezala to ovSem
neni podstatné. V tomto pfipadé jde naopak o posouzeni meritorniho vztahu pozménovaciho navrhu
k navrhu pivodnimu. Vychodiskem posouzeni uvedeného uzkého ¢i meritorniho vztahu je ,,plivodni
navrh®, tedy zékonodarna iniciativa (novelizujici zakon) podle &l. 41 Ustavy, nikoli zakon, ktery je
pfedmétem této iniciativy (novelizovany zdkon). Nerozhoduje proto, zda pfedmétem novelizace je
obchodni zakonik (Siroky vztah), nybrZ zda jde o novelizaci Gpravy obchodniho rejstfiku v obchodnim
zakoniku a rejstiikového fizeni v obcanském soudnim fadu (izky vztah).

43. Vazba puvodniho navrhu poslance Pospisila a pozménovaciho navrhu poslance Dolezala je te-
dy jen formalni, nikoli meritorni. Proti p¥ipustnosti takového navrhu hovotfi zejména jeho zavaznost.
Vlada neméla moznost se k tomuto navrhu vyjadrit, ackoli odpovida Poslanecké snémovné Parlamen-
tu Ceské republiky v otazkach vedeni vnitini i zahraniéni politiky V ptipadé Ttinacté smérnice se
jedna o pInéni zavazku vyplyvajiciho z Clenstvi v Evropskeé unii. Pozméiiovaci navrh sice neni Vylou—
&en, avsak zasahuje do postaveni vlady jako zastupce Ceské republiky ve vztahu k Evropské unii. Po-
zméfiovaci navrh se sice tyka véci upravenych obchodnim zakonikem, nevklada do pivodniho navrhu
upravu, ktera by se tykala zcela jiného zakona. Pivodniho navrhu poslance Pospisila se vSak tyka jen
nepiimo, a to jen z toho diivodu, Ze se o nich vede zapis v obchodnim rejstiiku, a to zpiisobem, ktery
neumoZziuje soudni pfezkum. Sam poslanec Pospisil uvedl (na 4. schiizi Senatu dne 31. brezna 2005),
7e ,piedloZeny navrh si nekladl za cil vyrazn€ zménit platnou hmotnépravni upravu obsaZenou
v obchodnim zakoniku, kterd se dotyka obchodnich rejstiiki. Laicky feeno, na$ navrh v zasadé ne-
méni skuteénosti, které se podle platného obchodniho prava zapisuji do obchodnich rejstiika.

44. V nalezu &. 37/2007 Sb. Ustavni soud oviem upozornil, Ze pfipadné posuzovéani obdobnych po-
ruSeni zasad legislativniho procesu v minulosti spoji s testem proporcionality ve vazbé na principy
ochrany opravnéné diivéry ob&anii v pravo, pravni jistoty a nabytych prav, pfipadné ve vazbé na dalsi
istavnim pofadkem chranéné principy, zakladni prava, svobody a vefejné statky. Ustavni soud proto
musel posoudit i dalsi okolnosti ptipadu, aby nebyla jeho role omezena pouze na pfezkum stovek pro-
ceduralnich pochybeni obou snémoven a jejich fidicich organd, aniz to mélo jakykoli dopad na posou-
zeni materialni Gstavnosti pravniho fadu. Pokud by Ustavni soud zatal takto odiivodnénym navrhim
na zru$eni zakona vyhovovat pouze z uvedenych proceduréalnich diivodi na pomezi tstavniho poradku
a reglementového prava, vytvofil by se stav znaéné pravni nejistoty zejména tam, kde by jinak napa-
denému zakonu nebylo z hlediska obsahového mozno nic vytknout. Proto bylo nutno posoudit i okol-
nosti, které by mély Ustavni soud vést k tomu, aby se neomezil pouze na ptezkum dodrzeni tizkého
vztahu pivodniho navrhu a pozméiiovaciho navrhu.

45. Ve prospéch tohoto vztahu hovofi to, ze provedeni nuceného vykupu se zapisuje do obchodni-
ho rejstiiku (§ 1831 odst. 1 obch. zak.) a Ze zpuisob takového zapisu podle § 200da o. s. . je pfedme-
tem Fizeni pred Ustavnim soudem vedeného pod sp. zn. PI. US 43/05. Ptipadné shledani netistavnosti
teto Gpravy by mélo disledky i pro toto fizeni. Nelze pominout i skuteCnost, Ze v pfipad€ nalezu

¢.37/2007 Sb. se jednalo o dosud nerealizovany zakon. V iniciaénim pfipadé ¢l. II a ¢l. III zakona
&. 443/2006 Sb., kterym se méni zakon &. 319/2001 Sb., kterym se méni zakon €. 21/1992 Sb., o ban-
kach, ve znéni pozdg&jsich predpist, totiz zakon jesté aplikovan nebyl. Kromé toho by byla jeho apli-
kace v podstaté jednorazovou zaleZitosti. V projednavané véci jde naopak o tpravu prava nuceného
vykupu, ktera byla jiz dvakrat zménéna. Vlada tak méla moznost své stanovisko vyjadfit a uplatnit
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vlastni zakonodarnou iniciativu. Tato Gprava jizZ na rozdil od inicia¢niho pfipadu byla mnohokrat apli-
kovana v praxi, ve které — stejné jako v teorii — vyvolala fadu spord, jejichZ te$eni od Ustavniho soudu
o&ekava jak spole¢nostni, tak zejména soudni praxe na iseku obchodniho prava. To se tyka i zakono-
darce, ktery ma transponovat Tfinactou smérnici v podobé zdkona o nabidkach ptevzeti (Poslanecka
snémovna. Tisk ¢. 358 z 14. listopadu 2007), tak soudni moci. V této souvislosti tfeba pfipomenout, ze
Ustavni soud se v nalezu sp. zn. Pl. US 23/04 (Sbirka nalezii a usneseni Ustavniho soudu, svazek 38,
nalez ¢. 137, vyhlagen pod ¢. 331/2005 Sb.) ptihlasil ke zdrzenlivosti v hodnoceni samotného postupu
pfijiméni zakond. V takovém pfipadé€ by formalni zruSeni pravni upravy prava nucené¢ho vykupu jako
celku (nic jiného by v daném ptipadé€ neprichazelo do ivahy) znamenalo nebezpedi, kdy totozna upra-
va bude pfijata znovu, pouze s tim rozdilem, Zze budou dodrzeny vSechny pozadavky zakonodarného
procesu. Ustavni soud dospél k zavéru, Ze v projednavané véci formalni a proceduralni aspekty pre-
zkumu ustupuji z hlediska principu proporcionality pozadavkim principii materialniho pravniho statu,
pravni jistoty a efektivni ochrany ustavnosti.

V.
Posouzeni Gstavnosti Upravy prava vykupu

46. Navrhovatel ve svém shrnujicim podani z 28. Ginora 2007 konstatuje, Zze ¢eska pravni uprava
vykupu U¢astnickych cennych papiri vykazuje velky pocet vad, jejichz kombinovany efekt zpasobuje,
7e tato pravni Uprava je v rozporu s pravem na pokojné uzivani majetku a s pravem na spravedlivy
proces, jakoZ i s pravem Evropskych spoleenstvi a mezinarodnim pravem. Jak v3ak vyplyva z vyse
uvedené sumarizace vytek, ve vét$iné ptipadi je nekonkretizuje ve smyslu pozadavkd, které vyplyvaji
z&l. 87 odst. 1 pism. a) Ustavy. Oproti pfedchozim podanim na prvni misto zafadil tvrzené rozpory
s komunitarmm pravem, aniz bllze charakterizoval v ¢em by to mélo znamenat soucasne potiebu za-
podani navrhovatele, kde jeSté byla uréita ustavnepravm argumentace vyraznéji zapracovana (sub 13
az 22).

47. Zakladni otazkou je posouzeni Ustavnosti samotného institutu nuceného vykupu jak z hlediska
ustavniho pofadku Ceské republiky [&l. 87 odst. 1 pism. a) Ustavy], tak z hlediska mezinarodnich za-
vazkii Ceské republiky podle €l. 1 odst. 2 Ustavy. V této souvislosti bylo nutno vypofadat se
s namitkou poruSeni &l. 11 odst. 4 Listiny a zejména s otdzkou mozného zasahu do vlastnického prava
podle ¢l. 11 odst. 1 a 3 Listiny pfesto, ze navrhovatel sviij navrh o uvedena ustanoveni neopira.
V tomto ohledu bylo tfeba posoudit, zda:

a) ustavni poradek, bez ohledu na Tfinactou smérnici, takovy zasah do vlastnického prava pfipousti,
a zda kritérium pro vymezeni hlavaniho a minoritnich akcionafi odpovida principu pfiméfenosti
zasahu,

b) zda je zasah legitimni a racionalni, kdyz zakon diivody pro uplatnéni prava nuceného vykupu ne-
uvadi, a zda odpovida povaze a zvlastnostem vztahl v akciové spolecnosti;

¢) zakotvenim prava nuceného vykupu stat dostdl své ochranné funkci a neumozZnil nepfiméfeny
zasah do vlastnického prava;

d) tento zasah odpovida podminkam stanovenym v ¢l. 4 odst. 2 a €l. 11 Listiny a ¢l. 1 Dodatkového
protokolu k Evropské umluvé;

e) nedoslo k zasahu do nabytych prav a naru$eni zasady legitimniho ogekéavani.

48. Ptedtim, nez Ustavni soud zaujal stanovisko k vy$e uvedenym otazkam, bylo nutno vyporadat
se s posledni verzi podani navrhovatele, ktera se opira pfedev$im o domnély rozpor ﬁpravy prava nu-
ceného vykupu s Tfindctou smérnici (sub 6 a 7). Zde nezbyva, nez konstatovat to, co jiz Ustavni soud
nékolikrat uvedl (zejména nalez P1. US 50/04, Sbirka ndlezii a usneseni Ustavniho soudu, svazek 40,
nalez &. 50, vyhlasen pod &. 154/2006 Sb., a P1. US 36/05, vyhlasen pod &. 57/2007 Sb.). Referenénim
hlediskem pfezkumu Gstavnosti zakoni podle &l. 87 odst. 1 pism. a) a &l. 88 odst. 2 Ustavy je tistavni
potadek. Ustavni soud neni kompetentni v ramci takového fizeni prezkoumavat soulad vnitrostatniho
prava s komunitarnim pravem. Aplikace komunitarniho prava jako bezprostfedné pouZitelného prava
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(viz rozsudek Evropského soudniho dvora, véc 106/77, Amministrazione delle Finanze dello Stato
proti Simmenthal SpA. Zadost o rozhodnuti o predb&zné otazce: Pretura di Susa — Italie. NepouZiti
zakona, ktery je v rozporu s pravem Spolecenstvi, vnitrostatnim soudem znamy jako Simmenthal II,
dostupny ve Sbirce rozhodnuti, ro¢nik 1978, s. 629, napf. na adrese http://eur-lex.europa.eu) je v kom-
petenci obecnych soudi, které maji v pfipadé pochybnosti o aplikaci tohoto prava moznost, popf. po-
vinnost obratit se na Evropsky soudni dvir s pfedb&znou otazkou podle ¢l. 234 SES. Z hlediska refe-
renénich kritérii rozhodovani Ustavniho soudu se nic neméni. Z &l. 1 odst. 2 Ustavy i pro Ustavni soud
jako statni organ Ceské republiky vyplyva povinnost evropsky konformniho vykladu (viz téZ nalez sp.
zn. PL. US 66/04, Sbirka nalezii a usneseni Ustavniho soudu, svazek 41, nalez & 93, vyhlasen pod

¢. 434/2006 Sb., ve vztahu k unijnimu pravu) dstavniho poradku v oblastech, kde se komumtarm pra-
vo a pravni tad Ceské republiky stykaji (zavazek loajality podle ¢1. 10 SES). Musi ovem jit o vyklad
ustavniho potadku ve vztahu k vnitrostatnimu pravu. Navrhovatel viak pozaduje, aby Ustavni soud
rozhodl o jeho namitkach smétujicich k vadné transpozici komunitarniho prava. Ty proto Ustavni soud
ponechal stranou. V ptipadé, Ze by se navrhovatel omezil pouze na né, bylo by tfeba navrh odmitnout
pro neptislugnost Ustavniho soudu. Ustavni soud oviem musi p¥i rudeni pravnich predpisi brat &len-
stvi v Evropské unii v Gvahu z hlediska &l. 1 odst. 2 Ustavy a zvaZovat pfipadné vyuZiti moznosti,
kterou mu dava § 70 odst. 1 zdkona o Ustavnim soudu.

49. Totéz plati pro namitku nerespektovani nijak blize nespecifikovanych mezinarodnich smluv
o ochrané investic. I v tomto pfipadé se jedna o otazku jejich aplikace v judikatorni €¢innosti obecnych
soud, které jsou takovymi smlouvami vazany za podminky, Ze splituji pozadavky ¢&l. 10 Ustavy. Ob-
sahuje-li takova imluva odlisnou pravni Gpravu, je tieba uplatnit princip aplikacni pfednosti takové
amluvy. ProtoZe se nejedna o problém hierarchie vztahové (podle pravni sily), nybrz hierarchie apli-
kacni, je tieba odkazat na pravidla zakotvena v ¢l. 10 a &l. 95 odst. 1 Ustavy.

50. Stejné& tak Ustavni soud ponechal stranou namitky navrhovatele, které pouze sméfuji k poza-
davku provést vyklad obycejného prava. Nejasnosti v zdkonné Gpravé musi odstrafiovat judikatura
obecnych soudil a odstranéni pfipadnych nejednotnosti v rozhodovani obecnych soudu je v kompeten-
ci Nejvyssiho soudu. Ustavni soud jiz vicekrat konstatoval, ze do této oblasti miize vstoupit jen
v ptipadé, kdy se soucasné jedna o poruseni Gstavniho pofadku a nepiesnost, neurcitost a nepfedvida-
telnost pravni Upravy extrémné narusuje zakladni pozadavky na zakon v podminkach pravniho statu.

51. Zéakladni otizkou proto je ustavni pfipustnost nuceného vykupu akcii v pravnim staté (Cl. 1
odst. 1 Ustavy) z hlediska pozadavki legality, racionalni zdivodnitelnosti (zikaz svévole), potiebnos-
ti, pravni jistoty, pfedvidatelnosti a urCitosti prava. Teprve po jejim zodpov€zeni je mozno posoudit,
zda jeho uprava v jednotlivostech spliiuje ustavni kritéria. Na tomto zakladé bylo mozno rozhodnout,
zda bude piipadné zrusena tato uprava jako celek nebo pouze jeji jednotlivé ¢asti. Jiz v nalezu sp. zn.
Pl US 59/2000 (Sbirka nalezi a usneseni Ustavniho soudu, svazek 22, nalez & 90, vyhlasen pod

&.278/2001 Sb.) Ustavni soud zdtraznil vyznam ekonomickych &initela pro Vyklad ustanoveni Gstav-
niho pofadku, ktera upravuji problematiku fungovani trzni ekonomiky. Proto je tfeba k vykladu usta-
noveni o nuceném vykupu pfistupovat z hlediska zvlastnosti oblasti, na kterou maji byt aplikovana
a ze které prameni problémy, jejichZ feSeni ma byt pravné regulovano. Akciova spole¢nost ma jinou
povahu nez odborova organizace, spolek, politicka strana ¢i nabozenska spolecnost. Stejné tak nelze
podle stejnych méfitek hodnotit splnéni Gstavnich poZadavki na vznik, fungovani a zanik takové spo-
legnosti. Clenstvi v ni zalozené na vlastnictvi akcii nelze srovnavat s placenim &lenskych prispévki
nebo vytésnéni tzv. minoritnich akcionafi s vyloucenim ¢lena ze spolku nebo politické strany. Proto je
téZz chapani akcionait jako vlastnikd ve srovnani s vlastniky jiného majetku pfedmétem diskusi
zejména v ptipadé minoritnich vlastnikd (tzv. pasivni vlastnici — blize Lee, J.: Four Models of Minori-
ty Sharoholder Protection in Takeovers. European Business Law Review, ro¢. 2005, ¢. 4, s. 809). Ci-
lem akciové spole¢nosti je soustfedéni kapitalu, investovani, podnikani a dosahovam zisku. V pripadé,
ze jeden z akcionaiti dosdhne stanoveného podilu akcii podle § 1831 odst. 1 a 4 obch. zak., nastava
v akciové spolecnosti situace, kdy zbyvajici akciondfi mohou (ale nemusi) piestat byt pro takovou
spoleénost pfinosem. Plati to jak z hlediska vyznamu jejich podilu na celkovém kapitalu spole¢nosti,
tak pro jejich moznosti ovliviiovat pfijimani rozhodnuti v ni. Naopak jejich Gcast miize zatéZovat ak-
ciovou spole¢nost z hlediska nakladii na jeji chod, svolavani valnych hromad a jejich rozhodovani
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s ohledem na prava téchto akcionafti. Znaény pocet malych akcionaii miiZe (ale nemusi) pfedstavovat
pro spolec¢nost zbytetné zvySené naklady spravy a vedeni. Akciova spole¢nost ma povinnost vidi ta-
kovym akcionafiim v nezménéném rozsahu, ackoli jejich mozny pfinos k jejimu daldimu rozvoji,
k pfijimani strategickych i jinych rozhodnuti, je prakticky nulovy. VétSina téchto argumenti je soudas-
ti podkladové zpravy skupiny expertii pro pfijeti Tfinacté smérnice znamé jako ,,Winterova zprava“
(podle predsedajiciho skupin€ Jaapa Wintera — text Report of the High Level Group of Company Law
Experts on Issues Related to Takeover Bids. Dostupné na adrese:
http://ec.europa.eu/internal_market/company/docs/takeoverbids/2002-01-hig-report_en.pdf, s. 60-61).
V soucasnosti prevlada nazor, ze akciové spole€nosti vyzaduji pruzny pravni ramec k dosahovani
svych strategickych cilii, coz nemtize byt vzdy dosaZeno cestou uzavirani smluv. Proto by mél zako-
nodarce vytvaret potfebné podminky (tak van der Elst, Ch., van den Steen, L.: Squeezing and Selling-
out — a Patchwork of Rules in Five European Member States. European Company Law, ro¢. 2007,
&. 1, s. 25). Daldim vyznamnym faktorem v podminkach Ceské republiky je kupénova privatizace,
ktera vytvofila podstatné jiny typ akcionafské struktury akciovych spoleénosti nez ve statech, jejichZ
zkuSenosti a pravni upravy se navrhovatel dovolava. JiZ proto srovnavani se staty, kde k takové maso-
vé akci nedoglo, neni zcela namisté. Ustavni soud tento aspekt pouze p¥ipomind, aniZ by se k tomuto
zpiisobu privatizace vyjadioval z hlediska jeho vyhodnosti (k tomu nalez sp. zn. P1. US 38/01, Sbirka
nalezii a usneseni Ustavniho soudu, svazek 29, nalez &. 39, s. 357, vyhlaen pod &. 87/2003 Sb.). Totéz
plati pro uvahy z hlediska potiebnosti zavedeni institutu nuceného vykupu z divodu konkurence-
schopnosti a zvySeni zdjmu zahrani¢nich investord o podnikani na domacim trhu.

52. Postaveni akcionaili nelze srovnavat s ¢lenskymi pravy v jinych typech sdruzeni a spoleénosti.
Podil akcionafe je dan velikosti jeho investice a soucasné rizika, ktera z tohoto diivodu nese. Prava
akcionari (jejich prehled viz Dédic, J. a kol.: Akciové spolecnosti. 6. vyd., Praha 2007, s. 235-238) se
proto lisi, stejné jako jejich povinnosti. Je-li akcionaf drzitelem 90 % akcii, vliv zbylych akcionait na
chod spole¢nosti je mizivy a moznost podilet se na zasadnich rozhodnutich o sméfovani spole¢nosti je
iluzorni. Pravo na vysvétleni a informaéni povinnost mize komplikovat strategicka rozhodnuti hlavni-
ho akcionafe. Takova rozhodnuti mohou byt rovnéz napadana jako forma zneuziti vétSiny hlasi ve
spole¢nosti v neprospéch mensiny (§ 56a obch. zak.). Jiz samotna moZnost takovych sporti mize zté-
zovat podnikatelské zaméery hlavniho akcionare. Nelze nevidét, Ze zakaz zneuziti postaveni mize ob-
jektivné omezovat hlavniho akcionafe s ohledem na pfitomnost zbyvajicich akcionafi. Naopak poukaz
na mozné zneuZivani jejich prav neni v tomto sméru rozhodujici. Zatimco v situaci 90% podilu se
v ptipadé hlavniho akcionéafe uplatiiuji v plné mifte jak slozky tcasti, podnikani a kapitalu, minoritni
akcionafi ¢i minoritni akcionarf se jiz podili pouze kapitalové jako investor, zatimco slozka rozhodova-
ci je prakticky potlacena. Bude-li jim zaji§téna pfiméfena nahrada za takovou investici, nelze mit za
takto nastavenych podminek nuceného vykupu namitky z hlediska tstavnosti. Nelze téZ vyloudit, ze
takové opatfeni miize byt i ku prospéchu minoritnich akcionafi, nebot’ za urcitych podminek takovy
druh akcii ztraci na své hodnot¢ a akcie se stavaji neprodejnymi, nebot’ o né prestava byt zajem. Proto
vytvofeni zakonné Gpravy pro nuceny vykup akcii 1ze za urcité situace rovnéz chapat jako mozné zvy-
hodnéni minoritnich akcionafd z hlediska zvySeni zajmu o pfevzeti akciové spole¢nosti. Potencialni
zajemce ma zpravidla zajem o ziskani spole¢nosti jako celku, coz miize pfiznivé ovlivnit cenu akcii
(napf. Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz. 2. vyd., Bd. 9/1, § 327a — § 327f, Vorbemerkung,
AktGWpUG. SpruchG. Miinchen 2004, Pozn. &. 3). Vykladem pravni Gpravy proto nelze jednozna&né
v ramci abstraktni kontroly dospét k zavéru o netstavnosti této Upravy. Na zakladé vyuziti moznosti
nuceného vykupu neni vylouc¢en zasah do ustavné zaruCenych prav spole¢niki, ale takovato moZnost
sama o sobé nelstavnost nezpisobuje. To by mohlo nastat jen v pfipad€, Ze by stat v ramci své
ochranné funkce neposkytl minoritnim akcionafim prostiedky pravni ochrany. Skute¢nost, Ze na za-
kladé pravni Gpravy ur€itého institutu (napt. vazba, vyhosténi, vyvlastnéni, vylouceni ze spolku) mize
dojit k poruseni dstavné zaruCenych prav, jest€ nezpisobuje nelistavnost. K tomu by doSlo teprve
v piipadé, kdy jejich ustavni ,,zaru€eni* by se ukazalo jako fiktivni.

53. K obecné namitce, Ze se jedna o formu vyvlastnéni, tieba uvést, Zze subjektem, ktery minoritni
akcionafe zbavuje jejich prava, neni organ vefejné moci prosazujici verejny zdjem. Nuceny vykup
akcii podle § 183i obch. zak., stejn€ jako pfevod jméni na spolecnika podle § 220p obch. zak., pfed-
stavuje uréity zpuisob uspofadani majetkovych poméri aprobovany stitem a je srovnatelny s jinymi
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formami upravy vlastnickych poméri v manzelstvi, ve spole€enstvi vlastniki bytovych jednotek nebo
mezi spoluvlastniky obecné. Ustavni soud proto stoji na stanovisku, Ze stejn& jako minoritni akcionafi
by se na né&j v jiné pozici mohl obratit tzv. hlavni akcionaf. Ten je rovnéz vlastnikem a rovnéZ ma na-
rok na ochranu svych vlastnickych, spolecnostnich a podnikatelskych prav z hlediska Listiny (¢I. 11
odst. 1 a 3, €l. 26 odst. 1 a 2), coz je okolnost, kterou navrhovatel pomiji. Ma-li kazdy akcionaf pravo
soudn¢ napadnout usneseni valné hromady (§ 183 ve spojeni s § 131 odst. 1 obch. zak.), nese riziko
paralyzovani akceschopnosti akciové spolecnosti hlavni akcionaf v daleko vét$i mife. Proto se jedna
o pripad feSeni kolize zdkladnich prav a svobod, nikoli o vyvlastnéni ve smyslu ¢l. 11 odst. 4 Listiny.
Jedna se o vytvofeni moznosti pro to, aby valna hromada rozhodla o zméné struktury soukromovlast-
nickych pomérd mezi akcionafi (obdobné nazor némecké doktriny Schmidt-ABmann, E.: Der Schutz
des Aktieneigentums durch Art. 14 GG. In: Der Staat des Grundgesetzes. Festschrift fiir Peter Badura.
Tiibingen 2004, s. 1023), byt’ za dohledu Ceské narodni banky a se zaru&enou moznosti soudni ochra-
ny. To, Ze stat plni svou ochrannou funkci, je$té neznaci, Ze mu lze pficitat zasah do prav minoritnich
akcionart jako v pfipad€ vyvlastnéni. V pravnim fadu nejde o opatfeni ojedin€lé (srov. § 142 ob&an-
ského zakoniku). Umoziiuje-1i vSak stat v ramci akciové spoleCnosti pravné regulovanym zplsobem
na, nikoli v3ak totozna kritéria jako v pfipad€ vyvlastnéni, protoZe o vyvlastnéni nejde. To se tyka
piedev§im ochrany ustavné zaruenych prav mensinovych akcionaft, jako jsou na prvnim misté
ochrana vlastnického prava ve smyslu ¢l. 11 odst. 1 a 3 Listiny a prava se sdruzovat s jinymi za uée-
lem podnikéni podle ¢l. 2 odst. 3, €l. 20 odst. 1 a €l. 26 odst. 1 a 2 Listiny.

54. Na tomto zakladé proto musel Ustavni soud posoudit z hlediska zasady proporcionality vhod-
nost a potfebnost takové moznosti postupu hlavniho akcionafe, nebot’ v daném ptipadé se nejedna
prvotng o stiet vefejného z4jmu a zakladniho prava, nybrz o stiet dvou zakladnich prav, kde proti sobé
stoji osoby soukromého prava (vlastnici), nikoli vefejna moc jednajici podle pravidel ¢l. 2 odst. 2 Lis-
tiny a osoba soukromého prava jednajici v ramci pravidel ¢l. 2 odst. 3 Listiny. Tzv. vytésnéni ¢i pravo
nuceného vykupu, nékdy neptesné oznafované jako squeeze-out &i freeze-out (k riiznym vyznamim
téchto pojma viz Garza, J. J.: Rethinking Corporate Governance: The Role of Minority Shareholders —
A Comparative Study. St. Mary’s Law Journal, ro€. 1999-2000, s. 621-625) je znamo pravnim fadim
fady zemi, v ramci Evropské unie se to dokonce predpoklada na zakladé transpozice Tfinacté smérni-
ce. N&kde je nuceny vykup omezen jen na akciové spole&nosti, jako napi. v Ceské republice, Némec-
ku, Francii, Italii, Nizozemi, Velké Britanii, Polsku, jinde se uplatituje obecné (v Rakousku Bundes-
gesetz iiber den Ausschluss von Minderheitsgesellschaftern — GesAusG. BGBI. 1., ¢. 75/2006), n¢kde
se vztahuje jen na spole¢nosti s kotovanymi cennymi papiry, jinde i na ostatni. Li§i se rovné€Z podmin-
ky, za kterych mize k vytésnéni dojit. Méfitkem pfezkumné ¢innosti Ustavniho soudu vsak neni roz-
por &i nesoulad napadené pravni Gpravy se zahrani¢ni Upravou, nybrz Gstavni pofadek. To, ze tuzem-
ska pravni Giprava miZe zajistovat nizsi standard ochrany prav minoritnich akcionafi, nutné nezname-
na, Ze je protiustavni. Nic vSak nebrani tomu, aby se zahrani¢ni zkuSenosti staly zdrojem inspirace pro
jeji zdokonaleni. Pouha argumentace existenci tohoto institutu v jinych statech nema pro feseny ptipad
sama o sob¢ vyznam, neni-li jen dopln€énim argumentace Gstavni. Nelze vyjit z domnénky, Ze Gprava
v uréitém staté je zdvaznym vzorem pro jiné staty. To koneéné dokladaji i snahy po urcité unifikaci
v ramci Evropské unie, které po vice neZ desetiletém usili vyustily do pfijeti jiz zminované Ttinacté
smérnice v roce 2004.

55. Ekonomické a pravni divody upravy tohoto institutu jsou vzajemné podminény. Pivodné ak-
ciova spolegnost rozhodovala podle principu jednomyslnosti a vychazelo se z predpokladu, ze zako-
nem nelze do poméru takové spolecnosti zasahovat. Uplatiiovala se tzv. vested rights theory, ktera
stala na stanovisku, Ze uréitd prava nemize spoleénik bez svého souhlasu pozbyt. Ta se ukazala
z hlediska hospodaiskych potieb zcela neudrzitelnou jiz od konce 19. stoleti. Proto byla nahrazena
principem vét§inového rozhodovani (k tomu podrobné¢ Carney, W. J.: Fundamental Corporate Chan-
ges, Minority Shareholders and Business Purposes. Amarican Bar Foundation Research Journal, ro€.
1980, s. 69, 77n.). S rozvojem ekonomiky, ristem poctu akciovych spole¢nosti a akcionafi, se na za-
kladé pivodnich pfedstav o spolkovém charakteru a nabytych pravech (stiet strategie ¢lenstvi a strate-
gie investice) zaCala projevovat tyranie mensiny s pravem veta (podrobné&ji Weiss, E. J.: The Law of
Take Out Mergers: A Historical Perspective. New York University Law Review, ro¢. 1981, €. 4, s.
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627-657, pro Velkou Britanii s. 685n.). Proto se postupné piekonavaly ptiivodni piedstavy a vyvoj vedl
k soucasnému stavu nejen v USA, nybrz i v jednotlivych vyspélych evropskych statech, a od roku
2004 rovnéz v ramci Evropské unie. Dilezité je to, Ze tento proces je upraven pravné a zfetelng, ¢imz
se li$i od tzv. divokého vytésnéni, kdy se k vytlaeni mensinovych akcionaii pouZzivaji jiné prostiedky
vedouci rovnéZ k tomuto cili, nejsou prihledné upraveny a umoziiuji postihnout mensinové akcionare,
jejichz podil vyrazné presahuje i 5 % az 10 %, jak je pfi pravu nuceného vykupu standardem. Soucas-
né tento institut byva chapan jako legitimni doplnék k apravé povinnych nabidek prevzeti, které upra-
vuje § 183b odst. 1 obch. zak. (k tomu Dédic, J. a kol.: Akciové spoleCnosti. 6. vyd. Praha 2007,
5. 307).

56. Pro Ustavni soud je v piipadé nuceného vykupu podstatné, Ze tento ekonomicky podloZeny po-
stup (racionalita a vhodnost zasahu) je pravné upraven tak, jak se to pozaduje v podminkach pravniho
statu (legalita zasahu). Neni proto tfeba posuzovat otazku vefejného zajmu stejnym postupem jako
u vyvlastnéni (viz téZ sub 66 v souvislosti se stanovenim vySe nahrady). Vefejny zajem se projevuje
v principu trzniho hospodafstvi a svobody podnikani jinym zpisobem a uplatiiuje se jinymi prostied-
ky, mezi jinym i vytvafenim vhodnych pravnich podminek pro fungovani akciovych spole¢nosti.
Hlavni akcionaf se nefidi vefejnym zajmem ve smyslu ¢l. 11 odst. 4 Listiny, nebot’ je véci jeho Gvahy
umoznéné obchodnim zakonikem, aby se rozhodl, zda zbyvajici akcionafe vykoupi, a tim se stane
jedinym akcionafem, ktery bude rozhodovat podle vlastni ivahy bez jednani valné hromady a dalSich
institut prava akciovych spole€nosti (tzv. going private v anglosaském pravu). V pfipad¢ prava nuce-
ného vykupu nejde o obvyklé rozhodovani na valné hromadg¢. Jde o vétSinu kvalifikovanou a situova-
nou tak vysoko, Ze mozné namitky zneuziti postaveni jsou jiz prakticky potlaceny. Pfi rozhodovani
kvalifikované vétsinového vlastnika nemohou minoritni akcionafi ani blokovat jednani valné hromady
podle § 185 odst. 1 obch. zak., natoz zabranit pfijeti zasadnich rozhodnuti, at’ jiZ je tfeba k jejich pfijeti
vétiny prosté (§ 186 odst. 1 obch. zdk.), kvalifikované (§ 186 odst. 2, 3 a 4 obch. zak.) nebo kombi-
nované se zakazem majorizace (§ 186 odst. 4 obch. zak.). Pfi podilu devét ku jedné nelze hovofit
o faktické moZnosti men$inovych akcionafii rozhodovani spolecnosti ovliviiovat, jde jen o moznou
faktickou komplikaci jejiho fungovani. Takto nastaveny pozadavek 90% kvalifikované vétsiny daleko
piekraduje to, co se z hlediska § 66a obch. zak. povaZzuje za ovladnuti spole€nosti. Z hlediska principu
proporcionality lze s ohledem na takovy pomér jiZ téZko néco namitat, budou-li dodrzeny dalsi kautely
ochrany vlastnického prava v ramci upravy vlastniho postupu pfi nuceném vykoupeni (pfiméfena na-
hrada, pravni ochrana).

57. Umoznéni nuceného vykupu v obchodnim zakoniku neznamena, ze kvalifikované vétSinovy
akcionaf bude vzdy povazovat za potifebné zbyvajici akcionafe vykoupit. To je véci jeho podnikatel-
ského rozhodnuti, které je omezeno lhiitou a takovymi podminkami, které sice neochrani ¢lenstvi mi-
noritnich akcionafi (aspekt sdruzovaciho prava, svobody podnikat a moznost rozhodovat) v akciové
spole¢nosti, ale ochrani jejich stavajici majetkovy podil vyjadfeny v podobé akcii, coZ je podminkou
ustavni konformity takové tpravy (€l. 4 odst. 4 Listiny). Na prvém misté takova Gprava musi vést
hlavniho akcionaie ke zvazeni, zda se mu vibec vyplati vyuziti jeho prava, které mu poskytuje § 183i
odst. 1 obch. zik., a to v situaci, kdy spole¢nost pIné ovlada. To vsak plyne z vyse zdiiraznéné ekono-
mické povahy takové transakce, takze po pravni strance neni tieba rozhodnuti o samotném vyuZiti
prava nuceného vykupu (na rozdil od nahrady za vykup) odiivodiiovat. Plyne to z pojeti trzni ekono-
miky v sou€asné dobé (oproti stavu do poloviny 20. stoleti, kdy se chranilo ¢lenstvi), kdy se ofekava,
7e vétSinovy akcionaf sam zvazi, zda naklady na provedeni nuceného vykupu mu pfinesou zisk (k to-
mu napf. Schén, W.: Der Aktiondr im Verfassungsrecht. Festschrift fiir Peter Ulmer. Berlin 2003,
s. 1387-1388). Ukolem statu a jeho organii (Ceska narodni banka, soud) neni prezkoumavat mozné
vyhlidky spravnosti podnikatelského rozhodnuti, nybrz posoudit, zda byly splnény zakonné podminky
k provedeni takové akce, a poskytnout piipadné pravni ochranu vykupovanym akcionafim. Stejné tak
vazbu na strategicky zamér investora mozno dovodit z § 183n odst. 3 obch. zak., kde se nepfimo pred-
poklada, Ze s takovym zamérem bude investor o zisk 90% podilu usilovat. Pokud by tak neu€inil hned
(lhita tfi mésich), tuto moznost jiz ztraci.

58. Stanovena hranice 90 % je vysledkem tvahy zikonodarce, ktery by mohl stanovit pfipadné
i hranici niZzsi, stejné jako vy33i (95 % v SRN, Polsku, Nizozemi, Francii, Belgii, 98 % ve Svycarsku).
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Tak tomu bylo i v Ceské republice pro piipad zruseni spole¢nosti bez likvidace v dobé od
31. prosince 2001 do 11. Eervence 2002 (nabyti u¢innosti zakona ¢. 308/2002 Sb., novelizujiciho ob-
chodni zakonik). Z hlediska tstavniho poradku a dodrzeni ochranné funkce statu v ramci upravy vza-
jemného postaveni spole¢niki je hranice 90 % vyjadfenim potiebné limity a nevzbuzuje pochybnosti
jiz s ohledem na evropsky standard, za ktery lze povazovat hranice obsaZené ve Tfinacté smérnici
a vyuzivané v fad¢ dalSich stati. Namita-li navrhovatel (sub 6a) nesoulad vyjadfeni této hranice se
T¥indctou smérnici, je tieba odkazat na to, co bylo uvedeno sub 28 a 48. Z pohledu Ustavniho soudu
jde o véc obycCejného prava a splnéni podminky § 183i odst. 1 obch. zak. je véci obecnych soudd, ni-
koli ikolem Ustavniho soudu v rAmci abstraktni kontroly Gstavnosti zikona.

59. K namitce navrhovatele (sub 7), Ze se jedna o poruseni Evropské umluvy, je tifeba uvést, Ze je
obecn4, blize z hlediska postaveni minoritnich akcionafi nespecifikovana a pouze opakujici to, co je
uvadéno v jinych bodech navrhu. Dovolava se pfitom rozhodnuti ve véci Bramelid a Malmstrom proti
Svédsku z roku 1982, &. rozhodnuti 8588/79 a 8589/79, a zejména James a dalsi proti Spojenému kra-
lovstvi (sub 15). Posléze uvedeny ptipad se oviem tyka nikoli vlastnictvi akcii, nybrz stanoveni ceny
v ramci prava odkupu byt v dlouhodobé uzivané zemédélské usedlosti. Evropsky soud pro lidska
prava, stejné jako byvala Evropska komise pro lidska prava, z hlediska ¢l. 1 Dodatkového protokolu
k Evropské umluvé fadi pod pojem majetku rovnéz akcie akciovych spole€nosti (vyslovné rozsudek
Sovtransavto Holding proti Ukrajiné z 25. ¢ervence 2002 v bodé€ 91). To ovsem v daném ptipadé neni
pfedmétem sporu a zadny z u€astnikli to nepopira. Stejn€ tak neni zdsadnim problémem nuceny vykup
minoritnich akcionaft (piehled rozhodnuti v oblasti akciovych spoleénosti viz in Schreuer, Ch., Kri-
baum, U.: The Concept of Property in Human Rights Law and Interantional Investment Law. In: Hu-
man Rights, Democracy and the Rule of Law. Liber amicorum Luzius Wildhaber. Ziirich etc. 2007,
zejména s. 752-758; Frowein, J. A., Peukert, W.: Europdische Menschenrechtskonvetion. 2. vyd. Kehl
etc. 1996, s. 784), nybrz ochrana pfed svévoli hlavniho akcionafe a dostate¢na pravni ochrana (roz-
hodnuti Bramelid a Malmstrém proti Svédsku z 12. ¥ijna 1982 in fine). K samotné moZnosti prava
nuceného vykupu a jeho vztahu k vyvlastnéni jiz bylo zaujato stanovisko vySe. Pokud navrhovatel
dale poukazuje na problémy spojené s nejasnou pravni Gpravou a nedostateCnou pravni ochranou,
bude jim vénovana pozornost nize.

60. Koneéné bylo tfeba posoudit otazku, kterou sice navrhovatel neuvadi, jez je nicméné relevantni

z hlediska povahy akciové spole¢nosti samotné, a zejména z hlediska zpiisobu, jakym se pravo nuce-
ného vykupu do pravniho fadu Ceské republiky dostalo. Protoze pravo nuceného vykupu je relativng
novym institutem obchodniho prava, bylo nutno posoudit, zda nedoslo k zasahu do nabytych prav
a naruSeni zasady pravni jistoty. Ustavni soud se ve své judikatufe vicekrat ochranou nabytych prav
a principem pravni jistoty zaobiral a konstatoval, Ze ke znakiim pravniho statu neoddéliteln€ patii prin-
cip pravni jistoty a ochrany divéry obCana v pravo a Ze tento postup zahrnuje zakaz retroaktivity
(srov jiz nalez sp. zn. IV. US 215/94, Sbirka nalezit a usneseni Ustavniho soudu, svazek 3, nalez
&. 30, PL. US 33/01, Sbirka nalezi a usneseni Ustavniho soudu, svazek 25, nalez &. 28, vyhlasen pod
&. 145/2002 Sb.). V pravni teorii a praxi se ¢ini rozdil mezi pravou a nepravou retroaktivitou, nebot’ na
kazdy z uvedenych typu retroaktivity je z hlediska pfipustnosti pohlizeno odlisn€. V ptipadé nepravé
retroaktivity nova pravni norma ponechava staré pravni upraveé k feSeni otazku vzniku jiz existujicich
pravnich vztahd, v minulosti u€inénych pravnich ukont a narokd z nich plynoucich, a pouze do bu-
doucnosti méni prava a povinnosti spojené s témito jiz vzniklymi pravnimi vztahy. Zatimco prava
retroaktivita je kromé nékolika vyjimek nepfipustna, pro nepravou retroaktivitu plati, ze je v zasadé
akceptovatelna. V posuzovaném ptipadé se jedna pravé o obecné pfijimanou nepravou retroaktivitu.
Uprava nuceného vykupu se nijak nedotyka samotného nabyti ii€astnickych cennych papirii a naroki
s nimi spojenych, vzniklych pfed u¢innosti pfijaté Gpravy, ta pouze od okamziku své Géinnosti, tedy
do budoucna, stanovi povinnost menSinového akcionare strpét zasah do jeho vlastnického prava za
ptedpokladu, Ze jsou naplnény zakonem pfedvidané podminky, které z Gistavniho hlediska zaruuji
dovolenost tohoto zdsahu. ZruSeni staré a pfijeti nové pravni upravy s sebou nese zasah do principu
zachovani nabytych prav a do divéry jednotlivce v pravo (srov. nalez sp. zn. PL. US 21/96, Sbirka
nalezii a usneseni Ustavniho soudu, svazek 7, nalez ¢. 13, vyhlasen pod &. 63/1997 Sb.). Podle &1. VI
zakona €. 216/2005 Sb. ustanoveni tykajici se nuceného vykupu nabyla G¢innosti dnem 1. ¢ervence
2005, s vyjimkou ustanoveni § 1831, 183k, 1831, 183m a 183n, ktera nabyvaji u€innosti dnem jeho
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vyhlaseni, tj. dne 3. &ervna 2005. Z hlediska ustavnich pravidel vyhla$ovani zakont podle &l. 52 Usta-
vy k poruseni ustavniho pofadku nedoslo. V tomto sméru Ustavni soud dospél k zavéru, Ze souasti
principu pravni jistoty neni nepochybné neménnost pravni upravy po celou dobu trvani pravniho vzta-
hu. Pravo je dynamicky systém reagujici na vyvoj a tendence ve spole¢nosti, a proto je nezbytné, aby
doznavalo zmén v zavislosti na jejich potfebach, v daném ptipadé v oblasti obchodniho prava, ktera se
v podminkach Ceské republiky postupné rozviji na zaklad€ pfebirani zkuSenosti pravnich uprav rozvi-
nutych ekonomik. To se tyka i akcionafi, ktefi nabyli akcie pted 3. ervnem 2005 a ktefi mohli poéitat
s moznosti pfevzeti svych akcii hlavnim akcionafem podle § 220p obch. zék., pokud se jimi stali od
Géinnosti zakona €. 370/2000 Sb. Pravni uprava nuceného vykupu akcii nebyla retroaktivni a nastala
v situaci, kdyz jiz obdobna tprava tzv. nepravého vyté€snéni byla v obchodnim zdkoniku obsaZena.

61. Na zavér Ustavni soud k této véci podotyka, Ze legitimni o&ekavani vlastnika akcii nedosahuje
takové intenzity jako legitimni oCekavani vlastniki jiného majetku, vzhledem k tomu, Ze samotna
povaha vlastnictvi akcii nezarucuje akcionafim neménné postaveni ani absolutni rovnost akcionafi,
nebot’ rozsah vlastnickych prav je odvozen od poctu akcii shodné nominalni hodnoty a z povahy pod-
staty akciové spole€nosti vyplyva moznost ,rizika“ zmén postaveni jejich spole€nikii, zejména mino-
ritnich akcionait [srov. usneseni sp. zn. IV. US 324/97 (Sbirka nalezii a usneseni Ustavniho soudu,
svazek 10, usn. &. 8) a IV. US 720/01 (nepublikovano)]. Posouzeni této otazky na zakladé testdi zna-
mych v zahrani¢i (napf. fair market value price, net asset value method, Delaware block method, ear-
nings value method, reasonable expectations test, defeated expectations argument atd. — téZ sub 66,
rozlisuje se téz vykup v ramci otevienych nebo uzavienych spole¢nosti) je v ramci fizeni o abstraktni
kontrole Gstavnosti vylouc¢eno, nebot’ mize zahrnovat posouzeni ofekavani investora pouze v obecné
roviné. V praxi viak takovy investor neni — vzdy je zde konkrétni akciova spoleénost v konkrétni situ-
aci (v dob¢ nakupu akcii a v dobé provedeni nuceného vykupu, pro nakupujici mimo spole€nost
a uvnitf spole€nosti, trzni cena a vynosova cena) a je zde konkrétni situace na kapitalovém trhu (hod-
nota akcie zavisi nejen na stavu konkrétni akciové spole€nosti). Tato otazka miize byt feSena pouze
v ramci postupu podle § 183i odst. 5 obch. zak. (prezkum Ceskou narodni bankou) a § 183k obch. zak.
(soudni ochrana vlastnikd G¢astnickych cennych papird). V ramci abstraktni kontroly ustavnosti zako-
na lze pouze posoudit z hlediska proporcionality, zda je zasah moZny, potiebny a zadouci z hlediska
jiného zakladniho prava, zda zde ochrana viibec je a zda je dostate¢né zaruena. Samotny institut nu-
ceného vykupu akcii podle § 183i az 183n obch. zik. je proto moZno povaZovat za opatfeni, jehoz
provedeni se pohybuje v mezich astavniho potadku Ceské republiky.

62. Co se tyce vzajemneho vztahu hlavniho a mensinového akcionare z hlediska respektovani rov-
nosti, je tfeba zdiiraznit, Ze pojeti rovnosti vystupuje v mnoha riiznych polohach. Proto pouhy pausalni
poukaz na rovnost akcionaril, bez ohledu na povahu vlastnictvi ucastnickych cennych papirt, je prak-
ticky bez vyznamu. Jak jiz bylo uvedeno vyse, samotnd povaha vlastnictvi akcii nezaruduje akciona-
fim nemé&nné postaveni ani jejich absolutni rovnost, nebot’ rozsah jejich vlastnickych prav je odvozen
od poctu akcii shodné nominalni hodnoty a z povahy akciové spole¢nosti vyplyva moznost ,,rizika“
zmén postaveni jejich spoleénikii, zejména minoritnich akcionait (srov. usneseni sp. zn. IV. US
720/01). Na postaveni spole€nikill v takové kapitalové spole€nosti nelze mechanicky prenaset pravidla,
ktera plati v jinych sdruzenich, popt. v jinych formach rozhodovani (napf. v oblasti volebniho prava).
Hlasovaci pravo akcionafe je spojeno s akcii (§ 180 odst. 2 obch. zak.). ProtoZe znakem akciové spo-
le¢nosti a jeji zvlastnosti je moznost, aby jeden spoleénik mél akcii vice (nikoli jeden spole¢nik — jed-
na akcie stejné jmenovité hodnoty), li§i se i postaveni a moznosti spole¢niki v této spole¢nosti. Jedna
se pfedev§im o rovnost z hlediska velikosti podilu na zakladnim kapitalu akciové spole¢nosti (stejna
jmenovita hodnota akcie — stejny pocet hlasti — § 180 odst. 2 obch. zak.), proto z tohoto hlediska o né-
jaké nerovnosti hovofit nelze. To by bylo mozné jen v situacich, kde obchodni zakonik zakotvuje pra-
va akcionafri bez ohledu na pocet akcii, které vlastni, jako napf. pravo tcasti na valné hromadg, pravo
hlasovat, pravo na informace, pravo uplatiiovat navrhy a protinavrhy (§ 180 odst. 1 obch. zak.), pravo
na jejich ochranu (§ 182, § 183 obch. zék.). Z tohoto pohledu dochazi ov§em naopak ke ztiZeni pozice
hlavniho akcionafe, jehoZz investice miize byt na zakladé uplatnéni takovych prav ohrozena. Pravé
proto je, jak bylo vyloZeno vyse, Gistavné ptipustné, aby hlavni akcionaf zvazil, zda vyuZije mozZnost
nuceného vykupu. Poruseni principu rovnosti v tomto ohledu proto Ustavni soud neshledal. Poukaz na
¢l. 3 odst. 1 Listiny, podle kterého se zakladni prava a svobody zarucuji vSem bez rozdilu majetku, by
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bylo v projednavané véci absurdni, s ohledem na povahu akciové spole¢nosti, a navrhovatel to ani
netvrdi. Ani z ¢l. 26 Mezinarodniho paktu o ob&anskych a politickych pravech, popt. z ¢l. 14 Evropské
Gmluvy nelze dovodit, Ze by rozliSeni v postaveni akcionait z hlediska kritéria vlastnictvi deviti dese-
tin akcii mohlo byt s ohledem na vySe popsané disledky povazovano za nerozumné a neobjektivni.
Podstatné z pohledu uplatnéni zkazu diskriminace je, Ze obchodni zakonik z hlediska vymezeni hlav-
niho akcionafe a minoritnich akcionaiti nestanovi zadné vyjimky. MozZnost provedeni nucené¢ho vyku-
pu hlavnim akcionafem nelze povazovat za bezdiivodné zvyhodnéni, nebot’ je zaloZena na racional-
nich a objektivnich divodech (viz vySe). Stejné tak zde nelze zjistit existenci nerovného postaveni
srovnatelnych skupin minoritnich akcionafl z hlediska stejné moZnosti uplatnit své akcie ve stejném
rozsahu, jako to mize ucinit za stejnych podminek (zdkonem vymezenych) srovnatelna skupina dal-
Sich (jinych) minoritnich akcionatt (k tomu srov. nalez Pl. US 38/01, Sbirka nalezii a usneseni Ustav-
niho soudu, svazek 29, nalez €. 39, s. 355, vyhlasen pod ¢. 87/2003 Sb.). Dopady pravni Gipravy nuce-
ného vykupu jsou pro vechny minoritni akcionare stejné. Obdobné nelze v takové situaci povazovat
za zasah do vlastnickeho prava povinnost ucinit nabidku pfevzeti v pfipad€ dosaZeni ur¢it¢ho stupn&
podilu na zikladnim kapitilu spolenosti. V této souvislosti vSak Ustavni soud zdiraziiuje, Ze
k vyvazenosti pravni upravy postaveni minoritnich akcionaid by pfispélo, kdyby zakonodarce upravil
rovnéz jejich pravo na to, aby v takové situaci hlavni akciondf mél nejen pravo, ale i povinnost na
jejich zadost jejich akcie odkoupit (tzv. sell-out, popf. nabidkova povinnost).

63. Stejné je tieba piistupovat k otazce zachovani ¢l. 11 odst. 1 Listiny, podle kterého vlastnické
pravo vSech vlastnikd ma stejny zakonny obsah a ochranu. Ani zde nelze spatfovat rozdily v obsahu
prav vlastnikt akcii. Zpisob rozhodovéni valné hromady, zaloZeny na vlastnictvi akcii urcité jmenovi-
té hodnoty, je pin¢ v souladu s povahou tohoto typu podnikatelského sdruzovani podle ¢l. 11 odst. 1
a3, €l. 20 odst. 1 a ¢1. 26 odst. 1 a 2 Listiny. Stanovi-li obchodni zakonik rizny stuperi ochrany men-
§iny v akciové spolecnosti v zavislosti na vyznamu pfijimaného rozhodnuti (jednomyslnost, devét
desetin, téi Ctvrtiny, dvé tietiny, prosta vétSina — § 183i odst. 1, § 186 obch. zak.) a vaZze to dale na
vzajemny pomer vlastniki akcii (§ 66a obch. zak.), nelze proti tomu z Gstavniho hlediska nic namitat.

64. Dodrzeni pravidla ¢l. 11 odst. 1 Listiny o stejné ochrané vlastnického prava je mozné posoudit
pouze hodnocenim pozice vlastnikii ve stejnych situacich. Proto nelze zdkonné prostredky ochrany
z jinych oblasti (napf. vlastnictvi nemovitosti) mechanicky pfenaset na ochranu akciového vlastnictvi.
Navrhovatel ovSem argumentuje pouze srovnavanim pravnich pozic hlavniho akcionafe a minoritnich
akcionafi, coz je v8ak jen jeden uhel hodnoceni. Stejné vyznamné je hodnoceni pozice minoritnich
akcionafi v podobnych situacich, aviak takovou argumentaci navrh postrada. Proto pfi dal§im hodno-
ceni jednotlivych namitek navrhovatele Ustavni soud ve smyslu &l 11 odst. 1 Listiny pfihlizel
i k postaveni minoritnich akcionait v fizeni o zruSeni akciové spolecnosti s pfevodem jméni na hlav-
niho akcionéfe (§ 220p obch. zak.).

65. Vétsina namitek navrhovatele souvisi s tvrzenou nedostatecnou ochranou prav mensinovych
akcionafi v pribéhu ptipravy nuceného vykupu, zejména z hlediska ochrany pred zneuzitim prava ze
strany hlavniho akcionate. Ustavni soud musi predev$im zdiiraznit, e tvrzeni navrhovatele jsou obec-
né povahy a méla by své misto v fizeni o Ustavni stiznosti minoritniho akcionafe, pokud by byla pod-
lozena fakty konkrétniho pfipadu. V fizeni o abstraktni kontrole ustavnosti zékona ovem Ustavni
soud vystupuje v jiné pozici. Podle § 68 odst. 2 zikona o Ustavnim soudu kromé& kompeten&nich
a proceduralnich otazek hodnoti predev§im obsah zakona zhlediska jeho pfipadného rozporu
s ustavnim potadkem [&l. 87 odst. 1 pism. a) Ustavy], nikoli jeho moZnou realizaci spoleéniky nebo
aplikaci Ceskou narodni bankou a soudy v praxi. Proto je tfeba pfi hodnoceni téchto namitek po-
dotknout, Ze Ustavni soud nepovazuje za vylougené, Ze k zasahu do Gstavné zaruéenych prav spoleé-
nikd, stejné jako samotné akciové spolecnosti jako pravnické osoby soukromého prava, mize dojit
nebo Ze k tomu dochazi. To vSak neni pfedmétem tohoto fizeni. Ke zruSeni zdkona mize dojit jen
v pipadé, kdy aplikujici organy jiz jiny vyklad pouzivaji (napt. nalez sp. zn. Pl. US 48/95, Sbirka
nalezii a usneseni Ustavniho soudu, svazek 5, nalez ¢&. 21, vyhlagen pod & 121/1996 Sb.), &imz tuto
ustavni povinnost porusuji, a Gstavné konformni vyklad nepfichazi do Gvahy. Pouha moznost jiného
vykladu sama o sob& jests nezaklada divodnost &i nediivodnost navrhu (srov. usneseni P1. US 6/03,
Sbirka nalezi a usneseni Ustavniho soudu, svazek 30, usn. & 18, s. 579). Ustavni soud proto musi
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respektovat typ fizeni, ve kterém se o dstavnosti jedna (abstraktni kontrola, konkrétni kontrola
z podnétu obecného soudu podle €. 95 odst. 2 Ustavy nebo akcesorické posouzeni podle § 74 zakona
o Ustavnim soudu, kdyz jiz k tvrzenému zésahu do§lo a bylo pravomocné rozhodnuto).

66. Argumentace navrhovatele se bez ohledu na celkovy rozsah navrhu (58 stran a dalsi obsahlé
pfilohy) da shrnout do nékolika zakladnich bodii, kde na prvém misté vystupuje namitka Gpravy a po-
stupu pfi stanoveni nadhrady za nucené vykupované akcie. Jak bylo feeno vyse, otazka rejstiikového
fizeni je vy&lenéna a fesena v fizeni vedeném pod sp. zn. P1. US 43/05. Navrhovatel namita zejména tu
skute€nost, Ze cena je urena na zakladé znaleckého posudku, ktery byl ur¢en hlavnim akcionafem. Na
prvém misté se proto Ustavni soud zabyval otazkou zplisobu vymezeni vy3e protiplnéni. Ustavnim
kritériem neni ¢l. 11 odst. 4 Listiny. V daném p¥ipadé je s ohledem na to, co bylo vySe uvedeno
k povaze akciové spoleénosti, povaze akcie a povaze prava nuceného vykupu, nutno vychazet z ¢l. 4
odst. 4 Listiny a pfihlizet k podstaté a smyslu vlastnictvi akcie. Jak uved] Ustavni soud v jiz zminéném
usneseni sp. zn. IV. US 324/97, vlastnictvi akcie je spojeno s urditym rizikem. Ustavni imperativy
ochrany vlastnictvi a pfipadné nahrady za ztraceny majetek se proto pochopitelné 1isi v pfipadé ochra-
ny vlastnictvi nemovitosti slouzici k bydleni, uspor v bance nebo pravé v ptipadé vlastnictvi akcie.
Vlastnik akcie proto musi pocitat s tim, Ze se jedna o investici, ktera je svou podstatou spjata s prdvem
na podnikani (teprve poté s pravem se sdruzovat), a tudiz také s podnikatelskym rizikem. Mize pfinést
nékolikanasobny zisk, stejné jako mize byt naprosto znehodnocena; to vSe v rizném casovém obdobi.
Proto je v obecné pravni Upravé velmi obtizné stanovit viechna mozna kritéria pro stanoveni ceny
akcie.

Obchodni zakonik proto na vice mistech voli obrat ,,pfiméfena” cena, ktery podrobuje navrhovatel
kritice, kdyZz zdlrazituje nejasnost zakladnich atributd nahrady za akcie, nebot’ pojmy ,,pfiméfenost®
a ,,spravedinost protiplnéni* jsou podle jeho nazoru subjektivni. S timto nazorem se Ustavni soud ne-
ztotoznil. Obchodni zakonik pouziva tento pojem v souvislosti s cenou akcii na vice mistech (§ 156
odst. 4, § 183c odst. 5, § 183g odst. 1, § 186a odst. 4, § 190c odst. 1). Oba pojmy naopak respektuji
moznosti zadkonné Gpravy. Pravni Giprava nuceného vykupu hovoii o pfiméfenosti ceny (§ 183k odst. 1
a § 183m odst. 1 obch. zak.) v souvislosti s jejim stanovenim. V § 183j odst. 2 obch. zik. je stanovena
povinnost ptedlozit v pozvance na valnou hromadu v oznameni o jejim kondani téZ vyjadreni predsta-
venstva, zda povazuje vysSi protipinéni za spravedlivou. Bez ohledu na opravnéné pochybnosti
o legislativnim zpiisobu vyjadieni stanoviska predstavenstva (k tomu Stenglova, 1.: Obchodni zakonik.
Komentaf. 11. vyd., C. H. Beck, Praha 2006, s. 672) je nepochybné, Ze obchodni zakonik pogita s tim,
7e cena muZze byt stanovena odchyiné od predstav organd spolecnosti. Pfimétenost znaci pozadavek
pfihlédnout ke vSem podstatnym okolnostem v souvislosti s nucenym vykupem. To znamena, Ze je
z pohledu zakona vyloudeno, aby byla stanovena subjektivné. Jen to by mohlo vést k rozhodnuti
o neustavnosti takové pravni upravy. To, Ze obchodni zakonik chépe tento pojem jako navod
k objektivnimu hodnoceni, plyne jiZ z toho, Ze podita s jejim soudnim pfezkumem; cena stanovena
nikoli na zaklad¢ objektivnich kritérii by se vymykala soudnimu pfezkumu. Kone¢né vylouéeni net-
stavniho subjektivniho kritéria I1ze dovodit i ze zdkona ¢&. 36/1967 Sb., o znalcich a tlumoénicich,
v podobé pozadavku nestrannosti znalce, jeho odbornych znalosti a vylou€eni v pfipadé podjatosti
(§ 4, 6, 11). Mozno téz poukazat na judikaturu Ustavniho soudu v otazkach podjatosti znalcii (napf.
nalez 1. US 35/03, Sbirka nalezi a usneseni Ustavniho soudu, svazek 30, nalez & 102), ktera
v konkrétnich ptipadech vymezila pfisna hlediska pro posouzeni znaleckych posudki. To, ze naklady
na vyhotoveni znaleckého posudku jsou hrazeny hlavnim akcionafem, samo o sobé je§té nemuze vést
k obecnému zavéru, Ze tyto posudky jsou jiz tim vadné, protoZe stejnou namitku by bylo mozno vznést
v ptipad¢, Zze by byly hrazeny minoritnim akcionafem. Poukazuje-li se v navrhu v tomto fizeni, ale
i v jinych zemich (srov. usneseni 2. sendtu Spolkového soudniho dvora z 25. &ervence 2005, sp. zn. 1l
ZR 27/03, rovnéz vyjadfeni sub 32), na $patné zkuSenosti s nékterymi znalci, nemuZe to vést
k pau$éalnimu zavéru, Ze takto bude v rozporu s poZadavky zakona o znalcich a tlumoénicich postupo-
vat kazdy znalec. Ustavni soud si je védom toho, Ze v praxi miZe dochazet, a také dochazi,
k porusovani téchto pravidel. To vSak neni divodem pro to, aby byla za neustavni prohlasena pravni
uprava, ktera mize byt vykladana a aplikovana neustavné. Ze stejnych divodd by potom musel
Ustavni soud zrusit napf. institut vazby, vyvlastnéni, rozpuiténi politické strany atd. Pravé proto, e
v praxi mize dojit k poruseni ustavné konformni pravni upravy, je zajisténo pravo na soudni ochranu.
Zda je cena pfiméfena, je véci odborného a nestranného hodnoceni. Protoze nazor vykupuyjiciho a vy-
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kupovaného se miize rozchazet, je upraven postup pfezkoumani takové ceny nezavislym a nestrannym
organem v podobg Ceské narodni banky, coz by oviem, s ohledem na jeji povahu, nedostadovalo.
Proto je ve smyslu &l. 4 a 81 Ustavy jesté garantovana ochrana v podobé soudniho rozhodnuti. Koneg-
né je tieba poznamenat, ze ani v jinych statech neni postupovano jinak. Napf. nejnovéjsi rakouska
tprava (viz § 1 Bundesgesetz iiber den Ausschluss von Minderheitsgesellschaftern, BGBI. L.,
¢. 75/2006) hovoti o ,,Gewidhrung einer angemessenen Barabfindung®, tedy poskytnuti pfiméfeného
odstupného v hotovosti, aniz stanovi cokoli dalsiho (totéz doslovné § 327a odst. 1 némeckého akcio-
vého zakona, avsak s urCitymi kritérii v jinych ustanovenich). Pokus najit jiny zpisob urceni této ceny
v SRN, zaloZeny na nevyvratitelné domnénce pfiméfenosti v pripad¢€, ze ji akceptuje nejméné 90 %
vykupovanych akcionait, ztroskotal (viz Stumpf, Ch.: Grundrechtsschutz im Aktienrecht. Neue Juris-
tische Wochenschrift, ro¢. 2003, €. 1, s. 9). Proto Ustavni soud v tomto bodé neustavnost obchodniho
zakoniku neshledal.

Je véci praxe, jaka kritéria se zde vyvinou. V tomto sméru je pfiznaéné stanovisko byvalé Komise pro
cenné papiry (sub 26). Rovnéz obrat ,,fair market value®, pouzivany v USA, je kritizovén s ohledem na
vice moznych vyznami a cest k jeho zjisténi (viz Fischel, D. R.: The Appraisal Remedy in Corporate
Law. American Bar Foundation Research Journal, ro¢. 1983, s. 885—898). Proto si soudni praxe hleda
mnozstvi riznych tzv. testi (viz sub 61), které se rovnéz ¢asem meéni. V tomto sméru je v USA
v oblasti prava akciovych spolecnosti povazovano za kli€ové zakonodarstvi statu Delaware. Jeho Nej-
vy$8i soud v precedenénim rozhodnuti uvadi, ze bez ohledu na mnozstvi riznych testi bude akcepto-
vat kaZzdou rozumnou metodu, kterd bude vSeobecné uznana ve finanénim svété [generally accepted
techniques used in the financial community and the courts — Weinberger v. UOP, Inc. 457 A.2d 701
(Del) 1983, dostupné napi. na www.nyls.edu/pdfs/WeinbergervUOP.pdf, kde se soud zabyval i uce-
lem fuze].

67. Akcie, jakozto vyraz podilu na urcité majetkové hodnoté, je pfedmétem vlastnického prava.
Ochrana takové formy vlastnictvi je ovSem stézi srovnatelna s ochranou nemovitého majetku (expro-
priace), na které je zalozena dogmatika ¢l. 11 odst. 4 Listiny. Na jeji hodnotu maji zasadni vliv situace
na trhu a poméry v dané akciové spole¢nosti (napf. tzv. vyhladovéni malych akcionait ve formé nevy-
placeni dividend, ztrata hodnoty v disledku neobchodovatelnosti, konjunktura v uréitém casovém
obdobi atd.). To, Ze se nejedna o vyvlastnéni s predpokladem prokazani vefejného zajmu, jak naopak
tvrdi navrhovatel, znamena, Ze pii stanoveni vyse protiplnéni se jiz k vefejnému zajmu nepftihlizi.
O tom jiZ bylo rozhodnuto zakonodarcem obecné zavaznym zpusobem. Je tfeba dodat, ze pfi vyvlast-
néni ve vefejném zdjmu jde z povahy véci o uréitou obét’ pozadovanou ve prospéch zajmu celku,
v piipadé nuceného vykupu, s ohledem na pravé fetené, Ustavni soud takovy diivod neshledava. Jde
o ekonomickou uvahu vykupujiciho hlavniho akcionafe, zda se mu takova transakce vyplati.
S ohledem na pouze ekonomicky rozmér této problematiky, redukovany na investi¢ni aspekt, to vSak
znamena také to, Ze napf. na rozdil od vyvlastnéni rodinného domku nebude pfihlizet k citovym
aspektim, socialnim vazbam a disledkim, i kdyZz takové aspekty nejsou pfimo vylouceny (penzijni
fond jako minoritni akcionaf, ochranci zivotniho prostiedi v akciové spole¢nosti, ktera je hrozbou pro
Zivotni prostfedi). Vztah k podilu na zakladnim jméni se tomuto hodnoceni vymyka. Jde o nejistou
investici, ktera méla p¥inést zisk, aviak vzhledem k povaze akciové spole€nosti se jedna o investici,
ktera zisk nemusi zarucit.

68. Co to je pfiméfena cena, lze stanovit odbornym a na stranach nezavislym postupem pod kont-
rolou Ceské narodni banky s moznosti soudniho pfezkumu. S ohledem na okolnosti vykupu spojeného
se zasahem do vlastnického prava se pfiméfenost ceny kétovanych akcii nikdy nemiize pohybovat pod
hranici trzni ceny. Z tohoto hlediska je tfeba obrat ,jinou vysi protiplnéni v § 183k odst. 3 obch. zak.
chapat jediné jako hranici, pod kterou v rdmci soudniho pfezkumu jit nelze. Jinak fec¢eno, soud nemi-
7e vysi protiplnéni napadeného minoritnim akcionafem snizit. TotéZ plati pro postup Ceské narodni
banky podle § 183i odst. 5 obch. zak. Z hlediska ¢€l. 11 odst. 1 Listiny by byl jiny vyklad znevyhodné-
nim minoritniho akcionafre (reformatio in peius). Proto je tfeba § 183j odst. 4 obch. zak., podle kterého
se navrh na usneseni valné hromady nesmi odchylovat v urCeni vyse protiplnéni podle podkladi podle
§ 183j odst. 6 obch. zak., vykladat timto Gstavné konformnim zplsobem. V opa¢ném piipadé by jej
bylo tfeba zrusit jako neustavni. Znalecky posudek z hlediska pfiméfenosti zasahu neslouzi ochrané
hlavniho akcionafe a hlavni akcionaf se proti nému nemuize obratit k soudu; to je umoZznéno pouze
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minoritnim akcionafiim. Nabidne-li hlavni akcionaf vice, je to véci jeho podnikatelského rozhodnuti.
Jak jiz bylo zdiraznéno vyse (sub 57), rozhodnuti hlavniho akcionafe neni tfeba zdiivodiiovat, nebot’
je zalozeno na ptedpokladu, ze pfes zvySené naklady se mu investice do vykupu zbyvajicich akcii
vyplati. A to nikoli proto, Ze by je ziskal za vyhodnéj$i cenu, nybrz i proto, Ze vzhledem k okolnostem
muze platit i cenu vys3i, o které bude mit predstavenstvo, z hlediska celkové situace spole¢nosti, po-
chybnosti (§ 183j odst. 2 obch. zak.). Zakon jednotliva kritéria pro hodnoceni pfiméfenosti stanovit
nemuze v zadném pripad€ vyCerpavajicim zpisobem. Je to véci odborného posouzeni podle finanénich
a ekonomickych nastrojii aprobovanych Ceskou narodni bankou (viz stanovisko byvalé Komise pro
cenné papiry ¢. STAN/13/2005 ze dne 9. 11. 2005 k otazce kritérii pfimétrenosti a dokladim prokazu-
jicim ptiméfenost. Poznamenava se, e toto stanovisko nebylo pfedmétem fizeni pred Ustavnim sou-
dem, stejné jako praxe Ceské narodni banky na jeho zakladg.).

69. Pro uréeni pfiméfené ceny zakon stanovi postup, ktery je rovnéz predmétem namitek navrhova-
tele. Podle § 183m odst. 1 obch. zak. maji opravnéné osoby pravo na protipinéni v penézich, jehoz
vy§i uréi hlavni akcionat; hlavni akcionaf dolozi pfiméfenost protiplnéni znaleckym posudkem, ktery
nesmi byt star$i nez 3 mésice ke dni doru€eni zadosti podle § 183i odst. 1 obch. zak., a jehoZ vySi pfe-
zkouma Ceska narodni banka. Znalce vybira a rovnéz naklady jeho &innosti hradi hlavni akcionaF
(§ 183j odst. 6 obch. zék.). V této souvislosti tieba zdiraznit, Ze nestranné odborné stanoveni pfimefe-
né ceny je tfeba povazovat za soucast ochrany vlastnického prava minoritniho akcionafe (sub 67).
Proto musi byt jeho postaveni srovnatelné s jinymi vlastniky v obdobné situaci, jak to plyne z¢l. 11
odst. 1 Listiny (pravo na stejnou ochranu).

70. V takovém piipadé je tikolem Ustavniho soudu zhodnotit, zda je timto zptisobem poskytovéna
vibec ochrana (sub 68 a 69) a zda je uroven této ochrany srovnatelna s ochranou jinych vlastniki
v podobném postaveni. Jako takové méritko mohl Ustavni soud pouzit postup pfi zruSeni akciové spo-
le¢nosti s pfevodem jméni na hlavniho akcionafe, nebot predpoklady pievodu jsou stejné jako
v pfipad€ nuceného vykupu. V tomto pfipadé vSak § 220p odst. 2 obch. zak. stanovi, Ze hlavni akcio-
nar je povinen poskytnout ostatnim akcionafiim pfiméfené vyporadani v penézich, jehoz vySe musi byt
dolozena posudkem znalce. Pfitom odkazuje na obdobné pouziti ustanoveni § 59 odst. 3 a 4 obch. zak.
Podle tohoto ustanoveni se vySe pfiméfeného vypofadani stanovi podle posudku zpracovaného znal-
cem ,nezavislym na spolenosti, jmenovanym za tim ti¢elem soudem.“. Ustavni soud proto musel
posoudit, zda tento rozdil ve zplisobu stanoveni znalce neni v pfipadé nuceného vykupu natolik dis-
kriminaénim, Ze dochazi k poruseni prava na stejnou ochranu podle ¢l. 11 odst. 1 Listiny.

71. Ustavni soud dospél k zavéru, Ze takto stanovena povinnost hlavniho akcionafe sice miize ztizit
postaveni minoritnich akcionafd, avSak ne tak zavaznym zpiisobem, aby bylo moZno hovofit o ned-
stavnosti této upravy. Jiz vySe bylo poukazano na postaveni znalce pfi zpracovani odborného posudku
a jeho nutnou nestrannost. To by samo o sob& bylo ovSem naprosto nedostatecné, kdyby to nebylo
doplnéno obligatornim dohledem Ceské narodni banky podle § 183i odst. 5 ve spojeni s pfiméfenym
pouzitim § 183e obch. zak. Tento postup se vztahuje na akciové spole€nosti s kétovanymi i nekétova-
nymi G¢astnickymi cennymi papiry, jinak by doslo rovnéz k poruseni pravidla stejné ochrany podle
&l. 11 odst. 1 Listiny. I kdyZ v ptipadé Ceské narodni banky je jiz, s ohledem na jeji postaveni, pred-
pokladan zadouci odstup od spole&nikii, nejde piesto o organ, ktery splituje pozadavky &l. 4 Ustavy
a &l. 36 Listiny. Protoze se jedna o ochranu zékladniho prava, neni zatlenéni Ceské narodni banky do
procesu nuceného vykupu z hlediska astavniho dostaCujici. Protoze vSak § 183k obch. zak. upravuje
postup z hlediska soudni ochrany minoritnich akcionafti, dosp&l Ustavni soud k nzoru, e samotna
skutecnost vybéru znalce hlavnim akcionafem je sice sama o sobé problémem, ten je vSak kompenzo-
van dal$imi opatfenimi ze strany statu. Nicméné neni pochyb o tom, Ze je zde tfeba uvazovat o jiném
postupu jiZ z toho divodu, Ze ikolem pravni ipravy by mélo byt v maximélni mife eleminovat moz-
nost vzniku soudnich spord, a tato Gprava k nim zalasto povede. Nutno v8ak zdiraznit, Ze
i v Némecku, na jehoz tipravu se navrhovatel odvolava, je v praxi situace takova, Ze znalce ustanovuje
zemsky soud podle sidla spoleénosti zpravidla na navrh hlavniho akcionafe, a judikatura tento postup
nezpochybnila (srov. zésadni rozsudek Spolkového soudniho dvora z 18. zafi 2006 sp. zn. II ZR
225/04, zejména body 14 az 17), ackoli se jedna o velmi €astou Zalobni namitku.
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72. Navrhovatel téz pravni Gpravé nuceného vykupu vytyka, ze ucastnikem fizeni o p¥edchozim
souhlasu Ceské narodni banky podle § 183i odst. S obch. zék. je pouze hlavni akcionaf. S ohledem na
odstup Ceské narodni banky od spole¢nikii a povahu fizeni, kde neni moZné zajistit rozumné Gcast
Casto tisici minoritnich akcionafl, z nichz je ¢ast tzv. anonymnich (viz Kotasek, J.: Vytésnéni ano-
nymniho akcionafe. Casopis pro pravni védu a praxi, ro&. 2006, &. 3, s. 258-259), to lze stéZi povazo-
vat samo o sobé za neistavni, kdyz Ceské narodni banka o nuceném vykupu ve spravnim Fizeni ptimo
nerozhoduje (teprve v takovém pfipadé by se jednalo o obdobu vyvlastiovaciho fizeni). To je
v pusobnosti valné hromady. Ceské narodni banka v postaveni spravniho organu v fizeni podle § 183i
odst. 5 obch. zak. miiZze vyvolat odpovédnost statu za Skodu podle zakona ¢. 82/1998 Sb., o odpovéd-
nosti za §kodu zpisobenou pfi vykonu vefejné moci rozhodnutim nebo nespravnym ufednim postupem
a 0 zmén& zakona Ceské narodni rady &. 358/1992 Sb., o notafich a jejich &innosti (notarsky fad), ve
znéni pozdgjsich predpisi. Stejné tak namitka navrhovatele napadajici fikci kladného stanoviska Ces-
ké narodni banky neobstoji z hlediska tstavniho pofadku. Jde o ne neobvyklé opatieni proti ne¢innosti
spravniho organu. Touto Gpravou neni vylouena moznost minoritnich akcionai obratit se na soud,
nebot’ vyse protiplnéni je vZdy pfedmétem soudniho pfezkumu bez ohledu na to, zda stat dostal svym
povinnostem z hlediska svého dohledu nad ptipravou nuceného vykupu prostfednictvim Ceské narod-
ni banky &i nikoli. Kromé toho toto ustanoveni (§ 183e odst. 9 obch. zik.) ani nebylo navrhovatelem
napadeno v petitu jeho navrhu.

73. Dale bylo tfeba posoudit zbyvajici namitky tykajici se stanoveni vySe pfiméfené nahrady. Na
prvém mist& zde navrhovatel namitd nedostate¢né zaruky zaplaceni protiplnéni za vykupované akcie
(sub 18), kdy ani doplnéni pravy o ustanoveni § 1831 odst. 6 obch. zak. podle jeho nazoru neodstra-
fiuje zcela opravnény pozadavek, aby vyplata ¢astky protiplnéni, stanovené hlavnim akcionafem, byla
dostatetng zajisténa. S touto namitkou se Ustavni soud neztotoznil. Obligatorni deponovani prostfedki
k ihrad¢ smluvnich zavazki sice neni nikde ustavné vyzadovano a neni ani zcela bézné v zadkonné
tipravé, v tomto piipadé je vSak tfeba vychazet z toho, Ze se nejedna o pravni vztah vznikly na zakladé
smluvniho ujednani, nybrz vlastnictvi k akciim pfechazi ze zékona. I tato povinnost proto nuti hlavni-
ho akcionafe, aby zvazil, zda k nucenému vykupu sahne, nebot’ je pochopitelné spjata se zvySenymi
naklady za sluzby banky nebo obchodnika s cennymi papiry. Proto je tfeba z hlediska astavniho pova-
Zovat tuto Gpravu za dostateénou, nehledé na odpovédnost za jeji nesplnéni véetné mozné odpoved-
nosti trestni. Tfeba téZ poznamenat, Ze deponovani prostiedkid podle § 183i odst. 6 obch. zak. nasledu-
je az po konfirmaci svolani valné hromady Ceskou narodni bankou podie § 183i odst. 5 obch. zak.
Prostiedky jsou proto zajistény jiz po pripadném zvySeni protiplnéni postupem podle § 183e odst. 8
obch. zak. Zakonodarce ma pfitom moZnost tuto Gipravu zménit, pokud by se vibec vyskytl takovy
piipad, ktery se hypoteticky snaZi konstruovat navrhovatel.

74. Koneéné je tieba zminit namitku chybé&jici sankce, kdy podle nazoru navrhovatele pravni pra-
va nemotivuje hlavniho akcionafe k poctivému chovani, nebot’ za jednéani v rozporu s dobrymi mravy
neni nijak postihovan (sub 11). Jedinym jeho rizikem je, Ze bude mozna muset doplatit n€kolika akci-
onafim, ktefi maji dostatek prostfedkii na vedeni sporu o prezkoumani protiplnéni pied formalisticky
uvazujicimi soudci. Neni respektovan pozadavek legality ani pozadavek proporcionality pfi prechodu
akcii, pfi fizeni o pfezkoumani legélnosti opatieni vedoucich k pfechodu ani pfi stanoveni a pfezkou-
mani vy$e protiplnéni. Ani s touto namitkou se nebylo mozno ztotoznit, nebot’ Ustavni soud nevidi
divod, pro ktery by bylo tfeba stanovit dal3i speciaini prostfedky odpovédnosti za poruSeni povinnosti
hlavniho akcionafe. Z hlediska ustavniho pofadku je podstatné, ze zde viibec prostiedky poskytnuty
jsou.

Vyuzije-li hlavni akcionaf moznosti nuceného vykupu akcii, kterou mu zakon poskytuje z vyse uvede-
nych divodi, chova se dovolené a svého prava nezneuziva. Pravidla zakazu zneuZziti postaveni spole¢-
nika podle § 56a obch. zak., s moznosti postupu podle § 131 obch. zak. (neplatnost usneseni valné
hromady), se pochopiteiné vztahuji rovnéz na nuceny vykup akcii. ZneuZitim ovSem nemiiZe byt sam
zdkonem umoznény vykup akcii pti dosaZeni stanoveného podilu na vlastnictvi a€astnickych cennych
papirti ve spole¢nosti. Nelze tvrdit, ze v ramci podnikatelského prosttedi v Ceské republice k takovym
situacim nedochazi a Ze ve srovnani s vyspélymi ekonomikami je zejména vyuZzivani prostiedki soud-
ni ochrany zcela dostate¢né. Teprve jejich vyuzZivani prestavuje v téchto statech skuteny obraz spo-
le¢nostniho prava, které nelze bez judikatury viibec pochopit [Conard, A. F.: The Law of Corporati-
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ons. Michigan Law Review, ro¢. 1973, &. 4, s. 648, konstatuje, Ze bez judikatury bylo spole€nostni
pravo ubohym carem (sad rag)]. Rovnéz nelze popfit, Ze zdkonodarce miZe hledat dalSi prostfedky
(srov. z nejnovéjich vyzkumu napt. pfehledy odpovédnosti az po zruSeni spolecnosti ve studii Miller,
S. K., Greenberg, P. S., Greenberg, R. H.: An Empirical Glimpse into Limited Liability Companies:
Assessing the Need to Protect Minority Investors. American Business Law Journal, ro¢. 43/2006, ¢. 4,
s. 609n., prehledy feSeni s. 639-646), nicméné€ pouze G€inné vyuzivani soudni ochrany mize mit pre-
ventivni Udinek z hlediska pokusii zneuzivat postaveni v akciové spole¢nosti. To v8ak neni pfili§ Gas-
tym jevem nejen u nas, nybrz i v jinych statech, kde rovnéz kontrola zneuZiti ziistava spiSe moZnosti.
To souvisi i s tim, Ze jiz sam zakon pfipousti nuceny vykup a neni tfeba takovou transakci vécné odi-
vodiiovat (k tomu pro SRN napi. Kort, M.: Squeeze-out-Beschliisse: Kein Erfordernis sachlicher
Rechtfertigung und blof eingeschriankte Rechtsmissbrauchskontrolle. Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht,
roé. 2006, &. 33, zejm. s. 1520n., a pro Rakousko Althuber, F., Kriiger, A.: Squeeze-out in Osterreich.
Aktiengesellschaft: Zeitschrift fiir das Gesamte Aktienwesen, ro¢. 2007, €. 6, s. 197n.). K namitce
zneusziti proto Ustavni soud musi uvést, 7e v takové situaci v podstaté na pohnutkach hlavniho akcio-
nafe nesejde, protoze zneuZzitim by muselo byt jiz usili ziskat on€ch pozadovanych 90 %. Ani v USA,
bez ohledu na moznost zaloby pro nahradu $kody, se neuvadi pfili§ velka uspésnost takovych fizeni
s ohledem na vydaje na expertizy, znalce a zejména pravni zastoupeni (Seligman, J.: Reappraising the
Appraisal Remedy. George Washington Law Review, ro¢. 52/1984, s. 860-864).

75. Navrhovatel poukazal v této souvislosti téZ na skutecnost, Ze neni upraven dalsi aspekt stano-
veni vySe protiplnéni a mozného zneuziti nuceného vykupu, tj. chybgjici stanoveni urokti z prodleni
s plnénim vyplaty protiplnéni podle § 183m obch. zédk. Nelze dovozovat, Ze takova povinnost musi byt
pro kazdy ptipad vyslovné zakotvena jiz vzhledem k tomu, Ze se stale jedna o soukromopravni vztah.
To naopak bylo tieba v pfipadg, ze by chtél zakon vyloucit pouziti pravni upravy obchodné zavazko-
vych vztahii pro vztahy vznikajici mezi spoleéniky [napt. § 369 obch. zak., popt. § 340 odst. 2 obch.
zak., ve spojeni s § 261 odst. 3 pism. a) obch. zak.]. Proto v ptipad€ prodleni s pInénim pfistupuji uro-
ky z prodleni (jako cena penéz, na kterou je narok ze zakona) podle § 1 nafizeni vlady ¢. 142/1994 Sb.,
kterym se stanovi vy3e troki z prodleni a poplatku z prodleni podle obfanského zakoniku, ve znéni
natizeni &. 163/2005 Sb. To lze soucasné chapat jako sankci vi€i hlavnimu akcionafi, kdyz uroky
z prodleni jsou pfitom v soukromém pravu povazovany za druh pausalizované nahrady Skody (srov.
Knappova, M., Svestka, J. a kol.: Ob&anské pravo hmotné. 3. dil. 3. vyd. Praha 2002, s. 74, 125, 131).

76. Co se ty&e namitek nedostatkd soudni ochrany, je tfeba vidét, Ze rozdily mezi jednotlivymi sta-
ty, s ohledem na tpravu dalich aspekti nuceného vykupu, vedou k rozdilnému zakotveni prava na
soudni ochranu. Samotny pfezkum rozhodnuti provést nuceny vykup je limitovan niZe uvedenymi
poznatky praxe (sub 79 a 80) z hlediska ochrany pfed moznym zneuZzitim. Stanoveni 90% prahu jiz
pochybnosti v tomto sméru vylu€uje, a proto je omezeni soudniho pfezkumu na dalsi otazky pfijatel-
nym. To dokazuje zkuSenost stati, kde je mozné tyto véci soudné zpochybnit. Pro Velkou Britanii je
konstatovan kdysi zna¢ny pocet soudnich Zalob, které byly naprosto neispésné (jiz klasicka prace
Davies, P. L.: Gower and Davies’ Principles of Modern Company Law. 7. vyd. London 2003, s. 746,
je schopna uvést pouhé tfi ptiklady, kdy 90% akcionaf pravo spiSe zneuZil nez vyuzil). Proto pocet
navrhi postupné klesal bez ohledu na to, Ze ¢l. 430 Companies Act 1985 podporoval podévani tako-
vych navrhi, nebot’ se mélo jednat o fizeni bez povinnosti minoritnich akcionafi platit poplatky, ne-
jde-li o navrh zbyte¢ny, nepfipustny nebo kverulantsky (vexatious). TutéZ upravu v podstaté pievzal
i novy britsky Companies Act 2006 v ¢l. 983. Obdobné v USA kli€ovy rozsudek Weinberger v. UOP,
INC (viz sub 66) konstatuje, Z¢ nejde-li v ptipadé tzv. testu Gplné férovosti (entire fairness test zahrnu-
je prezkum férového zachazeni a férové ceny) o zjisténi podvodného jednani, zistava v podstaté
k rozhodnuti soudem jen otdzka posouzeni ceny. Kontinentalni systém prava pak vétSinu pozadavkd,
které dovozuje judikatura v USA, stanovi v podobé obecnych pozadavkil pfimo v zakoné. Z tohoto
hlediska je tfeba hodnotit namitky navrhovatele ve vztahu k soudni ochrané minoritnich akcionard,
jde-li o neexistenci moZnosti pfedb&zné pfezkoumat zakonnost postupu pfi realizaci prava vykupu.
Poznamenava se, ze otazka astavnosti zapisu do obchodniho rejstiiku (§ 200da odst. 3 o. s. f.) byla
vyélenéna do oddéleného fizeni vedeného pod sp. zn. Pl. US 43/05 (pozn. red.: dosud neskonéeno).
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77. K vadam ptezkumného fizeni podle § 183k obch. zak. navrhovatel fadi zejména nejasné vyme-
zeni okruhu u€astnikii, druhu fizeni, Zalobniho navrhu a zaniku prava dovolavat se nepfiméfenosti
pInéni (viz podrobné sub 19). Ve vztahu k prvnim tfem namitkam Ustavni soud konstatuje, Ze se jedna
o vyklad obycejného prava. Je véci soudni praxe, aby ptipadné domnélé ¢i skute¢né nejasnosti vyfesi-
la. Poukazuje-li navrhovatel na rozdilné postoje obou vrchnich soudil z hlediska povahy fizeni, a tim
postaveni jeho ucastnikd, je véci NejvysSsiho soudu, aby v ramci plnéni svych tkoli pii sjednocovéni
judikatury takové otazky vyiesil. Ustavni soud tento iikol plnit nemize. To by mohl vyjime&n& &init
v piipadg, Ze by Nejvyssi soud tuto roli pestal plnit (srov. postup Ustavniho soudu v dob& neexistence
Nejvyssiho spravniho soudu ve vztahu k judikatufe krajskych soudi ve vécech spravniho soudnictvi).
Ustavni soud se miize takovou otazkou zabyvat tehdy, tvrdi-li navrhovatel, ze jedna z vykladovych
moznosti je neustavni. Namita-li viak pouze to, ze jsou zde dveé rlizné moznosti vykladu, aniz jednu
povaZuje za nelistavni, neotevira se pro Ustavni soud moZnost zasahu. Povinnosti obecného soudu je,
aby poskytl ochranu zakladnim pravim podle ¢l. 4 Ustavy tim, Ze zvoli vyklad tstavné konformni,
popt. se v piipadé pochybnosti obrati na Ustavni soud. TotéZ plati o namitkach navrhovatele, Ze si
ustanoveni o nuceném pravu vykupu odporuji s jinymi ustanovenimi obchodniho zakoniku.

78. Navrhovatel dale namita nerespektovani principu rovnosti zbrani, ochrany slabsiho a piistupu
k soudu. Uvadi, Ze i kdyby byla Zaloba minoritniho akcionafe po pravu, k restituci puivodniho stavu
nemusi dojit, kdyZz je zde urCity fait accompli, vytvoteny zapisem do obchodniho rejstfiku. Soud, ktery
bude ve véci rozhodovat, bude vychazet z vytvofen¢ho stavu a vzhledem k principu pravni jistoty
a ochrany prav tfetich osob bude mit sklon navrh na pfezkoumani usneseni valné hromady odmitnout.
Proto by mélo dojit k pfezkumu jeSt¢ pred pfechodem vlastnického prava jako v fadé jinych statu.
V Ceské republice je tento piezkum vylougen podle § 131 odst. 3 obch. zak., protoze za pomoci § 131
obch. zak. se vzdy hleda diivod pro zastaveni fizeni €i zamitnuti Zaloby.
V této souvislosti oviem navrhovatel jednak konkrétné neuvadi, v ¢em je vlastné tprava v § 131
odst. 3 obch. zak. nelistavni, a kone¢né ani nenavrhuje jeji zruSeni. Samotné ustanoveni § 131 odst. 1
a2 obch. zak. pfitom nevyluduje zruseni usneseni valné hromady o pfechodu u&astnickych cennych
papirii na hlavniho akcionare. Stejné tak navrhovatel pomiji postup minoritniho akcionafe podle § 131
odst. 4 obch. zak., ktery lze uplatnit i bez ohledu na pouziti § 131 odst. 3 obch. zak. V Zadném pripadé
viak timto postupem nemuzZe byt zpochybnén institut samotného vykupu akcii, ktery je zalozen piimo
zékonem, stejné jako netast minoritniho akcionafe v rejstfikovém fizeni. Ustavni soud ma za to, Ze
takto konstruovana pravni uprava, tj. nemoznost ucasti akcionare v rejstfikovém fizeni, s poukazem na
uvedené ostatni moznosti uplatiiovani jeho prav v odliSnych samostatnych fizenich, ma z pohledu
proporcionality v konkurenci stojicich vlastnickych a od nich odvozovanych dalsich prav hlavniho
akcionafe a minoritnich akcionaft, jakoz i jejich z povahy véci plynoucich odlisnych zajmi, své
ustavné akceptovatelné odiivodnéni, jak bylo jiz vicekrat konstatovano (poprvé v usneseni sp. zn.
IV. US 324/97, Sbirka nalezt a usneseni Ustavniho soudu, svazek 10, usn. &. 8, s. 365, dale Sp. zn.
IV. US 720/01). Nemoznost zpochybnit platnost usneseni valné hromady nepfimé&fenosti vyse pinéni
(§ 183k odst. 4 a 5 obch. zak.) lze povaZovat za opatieni, které neodporuje konstrukei prava nuceného
vykupu a je racionalni, nebot’ brani tomu, aby se timto zplisobem ve skutenosti zavedl soudni pte-
zkum samotného institutu vykupu, kdyz by kazdy neuspéch hlavniho akcionafe v fizeni (napf.
1000 K& misto 990 K& za akcii) znamenal prohlaseni valné hromady za neplatnou s disledky pro za-
chovani prav tfetich osob a pravni jistoty (srov. § 131 odst. 3 obch. zak.).

79. Podle navrhovatele neni v ramci prezkoumavani vyse protiplnéni respektovan princip ochrany
slabsi strany, nebot’ pfi tomto pfezkoumavani se minoritni akcionafr podle § 183k obch. zak. dostane
ke slovu, teprve kdyz ma proti sob& piekazky, jako jsou znalecky posudek, stanovisko Ceské narodni
banky a zapis do obchodniho rejstfiku, aniz se pfitom mohl podilet na fizeni ¢i byt u€astnikem fizeni.
Tyto namitky samy o sobé nelze povaZovat za poruseni rovnosti uastniki fizeni podle ¢l. 37 odst. 3
Listiny a navrhovatel ani na takové poruSeni neukazuje. Uvedené ,,pfekazky* jsou pouze predpoklady
provedeni nuceného vykupu. Stejné tak mohou slouzit k ochrané z4jml minoritnich akcionaru. Ustav-
ni soud pouze poznamenava, ve smyslu vy$e uvedeného rozboru povahy nuceného vykupu akcii, Ze
rovnost ucastniku Fizeni pfed soudem spociva v rovnosti jejich procesnich prav, ne v postaveni
v akciové spole€nosti. To se odvozuje od podilu na poc¢tu akcii shodné jmenovité hodnoty a na tom
nemohou zaruky procesni rovnosti v soudnim fizeni nic zménit. To plati i na dal$i namitku naruseni —
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jak to nazyva navrhovatel — principu rovnosti zbrani v podobé zna&ného informaé¢niho deficitu mino-
ritnich akcionafi, pokud jde o stav majetku spole¢nosti a pravdépodobné budouci hospodaiské vy-
sledky, kde se vétSina posudkil opira o podklady predstavenstva spolenosti. To je tvrzeni, které
v ramci abstraktni kontroly ustavnosti zdkona nemiize obstat. Jedna se o konkrétni podminky vedeni
soudniho fizeni, kde by bylo nutno teprve v ramci posouzeni konkrétniho pfipadu (napf. v ramci fizeni
o ustavni stiznosti) prokazat, Ze k poru3eni procesnich zasad doslo.

80. Jako dalsi vadu soudni ochrany navrhovatel vidi zasadu, Ze soud je v pfezkumném fizeni ovla-
dan toliko navrhem Zzalobce, ktery ma malo informaci umoziiujicich mu v kratké lhite vycisleni
spravné vyse protiplnéni. Tvrdi, Ze k tomu napf. v SRN nucen neni. Navic je zde hrozba placeni na-
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v rozporu s ustavnim poiddkem. Samotna argumentace zahrani¢ni pravni upravou v tomto sméru ne-
mize stacit, navic by vyZadovala daleko podrobnéjsi rozbor nez pouhy poukaz bez dalsi argumentace
(blize viz zejména komentaf k § 4 a 15 in: Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz. 2. vyd., sv. 9/1,
§ 327a — § 327f. AktG. WpUG SpruchG. Mnichov 2004). Lze ji nepochybné vyuZit pfi dalsich upra-
vach prezkoumavaného institutu. Z hlediska zaruk soudni ochrany podle &1. 4 Ustavy a &l. 36 odst. 1
Listiny je vSak vtomto sméru podstatné, Ze soudni ochrana zajisténa je, nikoli zda je poskytovana
preventivné ¢i nikoli. Stat zde ma urdity prostor pro zvazeni, zda v jeho podminkich bude moZnost
zaloby pfedsunuta vlastnimu rozhodnuti valné hromady. Stejné tak je opravnén rozhodnout o podmin-
kach, za kterych bude ochrana poskytovana; musi je vSak nastavit tak, aby ve skute¢nosti jeji vyuziti
neznemoznil. Treba vidét, Ze presunuti soudni kontroly az do kone€né fize znamena i zna¢né nebez-
peci pro hlavniho akcionéfe, ktery mize v diisledku pro néj nepfiznivého rozhodnuti utrpét daleko
vétsi ztraty neZ v piipadé rozhodovani v prvotni fazi vykupu. Soudni poplatky, které v této souvislosti
navrhovatel zminuje, rovnéz nemohou byt povazovany za piekazku, i kdyz jsou staty, kde se za urci-
tych podminek od minoritniho akcionarfe nepozaduji (¢l. 983 Companies Act 2006, predtim ¢l. 430
Companies Act 1985 a po jeho vzoru § 15 odst. 2 Gesetz iiber das gesellschaftsrechtliche Spruchver-
fahren. BGBI, ro¢. 2003, sv. 1., ¢astka 25, s. 838). Je véci zdkonodarce, zda zvazi takovou moZznost
s pfihlédnutim k tomu, Ze soudni poplatky plni uréitou regulacni funkci ve vztahu k naristu soudnich
sporii a s ptihlédnutim ke struktufe minoritnich akcionait v Ceské republice. Kromé toho tvrzeni, e je
touto upravou hlavni akcionatf podnécovan k tomu, aby hodnotu protiplnéni stanovil co nejniZe, ani
v obecné roving neobstoji. Cim niZe by takovéa cena byla stanovena (s ohledem na znalecky posudek
a stanovisko Ceské narodni banky to nelze takto predpokladat), tim vétsimu nebezpedi neuspéchu
v soudnim fizeni se vystavuje, v€etné hrazeni soudnich nakladi a nahrady Skody.

81. Rovnéz tak se nelze ztotoZnit s ndmitkou nedostateéné ochrany prav mensinovych akcionafd,
ktefi se na soud neobratili. Statu nelze klast k tizi, ze neposkytl ochranu nékomu, kdo se na négj
s Zadosti o ochranu neobratil. Ustavni soud je presvédéen, e emancipovany jedinec, Zijici ve svobod-
né demokratické spolenosti, by mél byt uchranén pfiliSnych protektorskych zasahu ze strany statu,
a vyrazem jeho zralosti je pravé ona schopnost stfeZit si sva prava v duchu zasady vigilantibus iura
scripta sunt, samoziejme za pfedpokladu, Ze mu stat poskytne nalezité prostiedky pro jejich ochranu.
Proto tento pfistup nebyl v principu shledan protitistavnim. Nuceny vykup je pravem hlavniho akcio-
nafe, ktery svilj podnikatelsky zamér nemusi zdiivodiiovat. Je véci jeho posouzeni, zda vykup provede
(sub 57). Musi vSak poditat s tim, Ze bude vykupovat akcie vSech minoritnich akcionafti v hodnoté,
ktera bude stanovena objektivnim, odbornym a nestrannym postupem, nikoli jen akcie téch, ktefi se
budou proti navrzené vysi protiplnéni soudn€ branit. Stejné€ tak je tfeba predpokladat, ze soud mize
rozhodnout o vysi protipinéni pro kazdého jednotlivého Zalujiciho minoritniho akcionare shodné€. Ne-
predpokladala-li by to nase pravni aprava, byla by zpochybnéna konstrukce ekonomického zakladu
nuceného vykupu jako formy uplatnéni zakladniho prava vlastnika a podnikatele. Takto je tfeba rov-
néz vykladat § 183k odst. 3 obch. zak., jehoZ nesrozumitelnost rovnéz navrhovatel namita, nebot’ jinak
by nebyla poskytnuta ochrana vlastnickym pravim takovych akcionafi. Stejné tak nelze povazovat
chybéjici mechanismus zveiejnéni rozhodnuti soudu podle § 183k odst. 3 obch. zak. za zasah do jeho
vlastnického prava podle ¢l. 11 odst. 3 Listiny nebo prava na soudni ochranu podle ¢l. 38 odst. 2 Listi-
ny. Je véci minoritniho vlastnika, aby si stfezil sva prava, kdyz o mozZnosti zasahu do nich je informo-
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van rovné€z v Obchodnim véstniku podle nafizeni viady €. 503/2000 Sb., o Obchodnim véstniku, ve
znéni pozdéjsich predpisi.

82. Navrhovatel uvadi celou fadu dalSich namitek, které napf. spo¢ivaji v nejasnostech kolem lhity
svolani valné hromady, v nedostate¢né dobé ptipravy na jednani valné hromady, chybéjicim odkazu na
§ 181 obch. zak. (viz sub 16) atd. Podle navrhovatele existuji i ndzory vyznamnych odborniku, které
jsou zcela opacné. Podle jeho nazoru pravni Gprava je v tomto ohledu nejasna, neurcita a matouci a ne-
splituje pozadavky stanovené na pravni stat v ustanoveni &l. 1 Ustavy. I zde plati to, co bylo vyse fe-
&eno ohledné role Ustavniho soudu pii vykladu oby&ejného prava. Navrhovatel téz nezdivodnil, ja-
kym zpisobem mohou nejasnosti, které uvadi, predstavovat poruseni ¢l. 4 odst. 4 Listiny, jak tvrdi.
Z hlediska podstaty a smyslu postaveni akcionafe v ustavnim pofadku bylo jiz vySe vyloZeno, Ze se
jedna o kolizi vice zékladnich prav a svobod. Z hlediska proporcionality je v tomto pfipadé dana pred-
nost vlastnickému pravu a pravu podnikat hlavniho akcionafe (¢1. 11 odst. 1 a &l. 26 odst. 1 a 2 Listi-
ny) pied pravem byt spole¢nikem v akciové spolecnosti s 90% hlavnim akcionafem s tim, Ze podstata
a smysl pozice minoritniho vlastnika jako investora je zachovana. Pfimé&fené protiplnéni v tomto smé-
ru, s piihlédnutim k diivodim nuceného vykupu, zachovava hodnotu akcie jako zvlastniho druhu ne-
jisté investice. Ani z tohoto hlediska nelze povaZovat €l. 4 odst. 4 Listiny za poruSeny, k tomu tfeba
pfipomenout, Ze aplikace €l. 26 odst. 1 a 2 Listiny se pohybuje v rezimu ¢l. 41 odst. 1 Listiny.

83. Totéz se tyka soudni ochrany, kde je rovnéz zachovana jeji podstata a smysl, i kdyZ neni po-
chyb o tom, Ze zdkonodarce mohl byt vici minoritnim vlastnikim vstiicn&jsi. Stat vak i touto formou
plni svou ochrannou funkci a ve smyslu judikatury Evropského soudu pro lidska prava (srov. rozhod-
nuti ve véci Sovtransavto Holding proti Ukrajiné ze dne 25. 7. 2002, ¢. 48553/99, § 96) nelze tvrdit, Ze
by nedostal povinnosti chranit lidska prava a svobody jedincii nachazejicich se v jeho jurisdikci. Ta-
kovy zavazek miZe znamenat téz pozitivni povinnost, ktera zahrnuje i nezbytna opatieni pro ochranu
majetkovych prav, a to dokonce i v pfipadech tykajicich se sporti mezi jednotlivci a spole¢nostmi
(s odkazem na rozsudky Airey proti Irsku, z 9. fijna 1979, Series A no. 32, § 25, a Lopez Ostra proti
Spanélsku, z 9. prosince 1994, Series A no. 303-C, § 55). To podle Evropského soudu pro lidska prava
znamena, ze stat je povinen upravit soudni Fizeni poskytujici dostatecné procesni zaruky a takto
umoznit, aby vnitrostatni soudy efektivné a spravedlivé feSily spory mezi soukromniky. Dali prava
mensinovych akcionafl jsou spjata s konanim valné hromady (zejména § 180, 182 a 183 obch. zak.),
na které ma byt rozhodnuto o pfevodu jméni na hlavniho akcionare. Pozadavek regulérnosti postupu
hlavniho akcionafe je také posilen povinnosti pofidit notafsky zapis o rozhodnuti valné hromady o pte-
chodu ucastnickych cennych papirGi na hlavniho akcionafe (§ 183i odst. 2 a 3 obch. zak.), k némuz
musi byt pfipojen znalecky posudek a dal3i udaje. Informovanost akcionait je z hlediska ustavnosti
ipravy dostateénym zpisobem zajisténa, a to i s ohledem na skute€nost, Ze akcionafi maji pravo na-
hlédnout a pofidit si opisy nejen ze zpravy predstavenstva, ale 1 ze znaleckého posudku. Lze tedy kon-
statovat, Ze obchodni zdkonik uklada celou fadu povinnosti akciové spolecnosti a hlavnimu akcionafi
k zajisténi nalezité informovanosti mensinovych akcionaii, a soucasné fakultativné umoziuje nasled-
né podani Zaloby na urCeni neplatnosti usneseni valné hromady jako prostfedku k dispozici téZ mensi-
novym akcionafiim ke spusténi procedury soudniho pfezkumu spravedlivosti a poctivosti postupu
hlavniho akcionare. Stejné tak poskytuje ochranu pravim zastavnich véfitelli (namitka sub 10c), byt’
ne z hlediska postupu podle § 183k odst. 3 obch. zak. To vSak nelze pravni upravé vykupu z hlediska
ustavniho pofadku vytykat, nebot’ se nejedna o spolecniky, ktefi by se mohli valné hromady ucastnit
a uplatiiovat tam pravo rozhodujiciho hlasu. Jedna se primarné o vztah upraveny ob¢anskym zakoni-
kem.

84. Zavérem je nutno konstatovat, Ze pravni Uprava prava nucené¢ho vykupu tGcastnickych cennych
papirt neni, a to nejen z hlediska postupu pfi jejim vlozeni do obchodniho zakoniku a pfi jejich zmé-
nach, prikladem pravni apravy, kterd by nevyvolavala fadu pochybnosti Gistavniho razu. S vyuzitim
tistavné konformniho vykladu lze tyto namitky preklenout. To vSak neznadi, ze v konkrétnich pfipa-
dech nemiize dojit k zasahu do ustavné zaru€enych prav minoritnich akcionait podle ¢l. 4 odst. 4,
€l. 11 odst. 1, €I. 20 odst. 1, €l. 26 odst. 1 a 2, €l. 36 odst. 1, ¢l. 37 odst. 3 a ¢l. 38 odst. 2 Listiny.
V tomto pfipadé viak Ustavni soud neposuzoval konkrétni situaci v ramci provadéni nuceného vykupu
tdastnickych cennych papirti v konkrétni akciové spole¢nosti, nybrz obsahové splnéni Gstavnich poza-
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davki na pfijeti zdkona a jeho soulad s ustavnim potadkem. V ramci pfezkumu jednotlivych slozek
institutu nuceného vykupu je proto tkolem nejen Ustavniho soudu, nybrZ v prvé fadé obecnych soudi
(ve smyslu ¢l. 4 Ustavy), aby poskytly ochranu zakladnim praviim.

85. Pokud jde o zadost o prednostni projednani navrhu Ustavnim soudem, s ohledem na odmitnuti
navrhu, ve kterém byla obsazena, se stalo jeji projednani bezpfedmétnym.

Ptedseda Ustavniho soudu:
JUDr. Rychetsky v. r.
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SDELENT
Ministerstva vnitra
ze dne 3. Cervence 2008

o vyhlaseni novych voleb do zastupitelstva obce

Ministr vnitra podle § 58 odst. 4 zdkona ¢ 491/2001 Sb., o volbich do zastupitelstev obei a 0 zméné
nékterych zdkond, ve znéni pozdéjsich predpist, vyhlasuje na den 10. ledna 2009 nové volby do zastupitelstva
obce:

obec okres kraj

KEJNICE Klatovy Plzensky

Ministr:
MUDr. Mgr. Langer v. r.
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