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Seznam pouzitych zkratek
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n. - nasledujici

ObchZ. — Zakon €. 193/ 1992 Sb., obchodni zakonik, ve znéni u¢inném do 31. 12. 2013
OZ - Zékon ¢. 89/2012 Sb., obCansky zakonik, v platném znéni

OSR — Zakon ¢&. 99/1963 Sb., ob&ansky soudni ¥ad, ve znéni pozdgjsich predpist

ro¢. — ro¢nik

S. - strana

SOZ — Zékon €. 40/1964 Sb., obcansky zakonik, ve znéni ucinném do 31. 12. 2013

z. — zékon

ZCP — Zakon €. 591/1992 Sb., o cennych papirech, ve znéni ¢inném do 31. 12. 2013

ZKPT — Z&kon ¢&. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdé&jsich
predpist
ZSIF — Zakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech, ve znéni

pozdéjsich predpisii



Uvod

Ptelomovym dnem 1.1.2014 vesly v UCinnost nové pravni piedpisy, které souhrnné
upravuji oblast soukromého prava. Problematika akcii je nyni primarné upravena zékonem ¢.
90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech, v platném znéni, a rovnéz zdkonem ¢.
89/2012 Sb., obcansky zakonik, v platném znéni. Jedna se bezesporu o nejrozsahlejsi
novelizaci soukromopravni Gpravy v historii samostatné Ceské republiky. Piedchozi ObchZ
byl vystavén jakoZto zdkon porevolu¢ni odrazejici moderni demokratické principy a hodnoty,
ptfesto vSak nebyl prost Cetnych mezer, jez byly nasledné zapliovany bohatou judikaturou.
Rekodifikace soukromého prava se obraci zpét k prvorepublikové pravni Upravé, pricemz
viak samoziejmé akcentuje i moderni soukromopravni trendy.! Jak je tomu napiiklad u
roz$ifeni druhii akcii, které miize A.S. vydavat, ¢i v zaclenéni upravy kusovych akcii i pro
“bézné” A.S.

Rekodifikace soukromého prava byla jiz od pocatku koncipovana jako souhrnna tak,
aby zahrnovala komplexné¢ vSechny oblasti, byla obecnym zakladem a zéaroven zajiStovala
Upravy, jenz vychazel ze samostatnych tematicky ucelenych jednotlivych pravnich Gprav.?

Tyto zmény se tak nevyhnuly ani pravni upravé akcii. Ptijetim OZ byl derogovan ZCP
upravujici cenné papiry a také ObchZ, jenz obsahoval speciadlni Gpravu akcii jako druhu
cennych papirt. Pravni tiprava cennych papirii byla zapracovana do ¢tvrtého dilu &tvrté hlavy
¢asti prvni OZ. ZOK vedle toho upravuje specielné problematiku akcii v hlavé paté casti
prvni.

Nova pravni tprava je v tomto sméru systematicky provazana. Velkou mérou vychazi
ze zasady autonomie viile, coz je seznatelné i v nové podobé akciového prava. Konkrétné 1ze
zminit napiiklad Sirokou volnost pro A.S., jak smi prostfednictvim stanov formovat prava a
povinnosti akcionaii. A.S. je oprdvnéna emitovat celou fadu druhti akci podle aktualnich
potieb a také miize sama urcit, kterd prava jsou od akcie oddélitelna.

Uprava cennych papirt v OZ predstavuje generalni pravni upravu, a proto se bude
aplikovat i na akcie tam, kde ZOK nestanovi specialni pravidlo. Z tohoto divodu je nutné

vénovat pozornost vedle akciim dle ZOK i cennym papiram dle OZ.*

LELIAS, Karel. a kol. Novy obcansky zdkonik s aktualizovanou ditvodovou zprdvou. 1. vydéani. Ostrava: Sagit,
2012, s. 47.

2 Tamtéz, s. 49.

3 ZCP byl derogovan s Gi¢innosti k 1. 1. 2014 § 3080 OZ.

4 HEJDA, Jan (ed). Novy zdkon o obchodnich spolecnostech a druzstvech. Komentar. 1. vydani. Olomouc: Anag,
2013, s. 335 (8256 ZOK).



OZ spolu se ZOK zavadi mnoho novot, jak v oblasti cennych papirti obecné, tak v
oblasti akcii. Otevira se nepieberné mnozstvi otazek, jimiz se lze zabyvat nejen v kontextu
¢eského pravniho fadu, ale i v komparaci se zahrani¢ni Gpravou. Problematika akcii jakoZto
stavebniho kamene A.S. je dle mého ndzoru velmi atraktivni téma, které si zaslouzi detailni
analyzu, kterd poukédZze nejen na klady ale take i na zapory nové pravni UGpravy. Akcie
povazuji za podnétné a praktické téma, a proto jsem si dany institut zvolil za téma své
diplomové prace. Vyse nastinéna provazanost OZ a ZOK otevira fadu otazek. Jaky je vztah
danych pravnich pfedpistt v otazce cennych papiri? Nalézame v oblasti akcii, potazmo
cennych papiri mezery a nedostatky a ptipadné jaké? Jaky 1ze do budoucna ocekavat vyvoj v
dané oblasti?

K zodpovézeni danych otazek pouzivam piedev§im metodu deskriptivné analytickou
doplnénou o gramaticky, logicky a historicky vykladovy postup. V diplomové praci rovnéz
pracuji s metodou komparace.

Prace je po uvodu a zavéru ¢lenéna do Ctyt kapitol. Prvni kapitola rozebira akcii jako
cenny papir a vénuje se provdzanosti s pravni Upravou cennych papirti dle OZ. Druha kapitola
se vénuje nalezitostem akcii s rozborem a zhodnocenim pravni regulace. Predmétem
zkoumani treti kapitoly jsou jednotlivé druhy akcii a moznosti, které ZOK v této oblasti
poskytuje s doplnénim o nastin mozného budouciho vyvoje. Ctvrta kapitola pojednava o
samostatné prevoditelnych pravech.

V textu je pracovano vedle legislativy, s ¢lanky z odbornych periodik, jez se zabyvaji

partikularnimi otdzkami problematiky akcii a cennych papiri a také s odbornou literaturou.



1. Akcie jako cenny papir a zaknihovany cenny papir

1.1. Cenny papir a jeho definice
1.1.1. Historie cennych papiri

Akcie zcela nepopiratelné nalezi mezi cenné papiry, procez povazuji za zadouci
vénovat se blize i problematice cennych papiri. Cenny papir pfedstavuje generalni institut,
jenz v sobé pojima celou fadu cennych listin. Z uvedeného vyplyva, Ze pravni Gprava cennych
papira se subsidiarné aplikuje 1 na pravo akciové, a to tam, kde zvlastni pravni prava schazi.

Podivejme se nejprve kratce na historii cennych papirt. Tato se zapocala psat jiz za
vlady Alexandra Makedonského, avSak podle n€kterych autord kofeny cennych papirti sahaji
jeste dale az do dob starovéké Babylonie.> Cenné papiry, tak jak je zname dnes, vznikly v
prubéhu stiedovéku. Mestské staty v severni Italii jsou kolébkou mnoha modernich
vydobytkl, védeckych poznatkl, uméleckych slohti a v neposledni fad¢ i pravnich konstrukeci.
Proto nas nepfekvapi, Ze cenné papiry se zacaly pouzivat nejprve zejména v Italii.® Prvotné to
byly sménky, jez se vyuzivaly piedevs§im v ¢ile se rozvijejicim obchodnim styku, kde slouzily
jako vhodny ndstroj pro urychleni pfevodu prav ale i pro jejich zajiSténi. Dalsi vyhodou
smének v porovnani s jinymi sménnymi komoditami, jako je typicky zlato ¢i drahé kovy, byla
vetsi bezpecnost transportu. S pfichodem kiizackych valek dochazi k velkému rozmachu
cennych papirl. Je to zejména templarsky tad, jenz poskytoval skrze svlij bankovni systém
,smeénky®, diky nimz se zvySovala bezpecnost a pohodlnost dopravy do Svaté zemé. V
pocatcich vznikaly nahodile dle aktualni potfeby jednotlivé druhy cennych papirti, nejednalo
se tedy o ucelené zastfesujici entity.’

Vyraz cenny papir se poprvé dostava do legislativy v druhé poloving 19. stoleti, kdy
jej upravil zékon €. 1/1863, VSeobecny némecky obchodni zdkonik. Tento kodex cenny papir
oznacuje jako Werthpapiere (nyni Wertpapier), doslova tedy hodnotny/cenny papir. Tato

zakonna Uprava oviem nepodavala definici cenného papiru.®
1.1.2. Definice cennych papiri

Pted ucinnosti OZ byla problematika cennych papirG upravena ZCP, ktery ovSem
nepodaval generalni legélni definici cennych papirti. Bylo mozné se setkat jen s urcitymi

partikularnimi definicemi v § 1 pism. ) DZ pro ucely tohoto zdkona a dale v § 1851, kde se

5 KOTASEK, Josef a kol. Pravo cennych papiri. 1. vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 2 - 3.

6 BORKOVEC, Ales. Akciovd spolecnost a rozptylené viastnictvi. 1.vydani. Praha:Leges, 2013, s. 16.

" DEDIC, Jan a kol. Prdvo cennych papirii a kapitalového trhu. 1. vydani. Praha: PROSPEKTUM spol. sr.0.,
2000, s. 29.

8 VITEK, Jindfich In LAVICKY, Petr (ed). Obcansky zdkonik I Obecnd cdst (§ 1-654). Komentdr. 1.vydani.
Praha: C. H. Beck, 2014, s. 1819 (§ 514).



jednalo o definici ve vztahu k umofovani listin,® podle které bylo nutné predlozit listinu k
narokovani z ni vychazejicich prav.’® Ani v jednom piipadé se tedy nejednalo o
plnohodnotnou definici cenného papiru. Absence legélni definice cenného papiru vSak v
evropském regionu neni ni¢im vyjimeénym. !

S pfijetim OZ se tato situace méni. OZ pifinasi definici cenného papiru, jez je, az na
slovni spojeni ,,po vydani cenného papiru“, prevzata ze §vycarské pravni upravy,'? jez
pfedstavuje vyznamny inspiracni zdroj nejen na tomto misté. Konkrétné jde o ¢lanek 965
Svycarského civilniho zakoniku®3, ktery byl i zakladem pro Gpravu polskou a italskou.*

Dle 8 514 OZ je cennym papirem listina, se kterou je pravo spojeno takovym
zpiisobem, Ze je po vydani cenného papiru nelze bez této litiny uplatnit ani preveést.
Konstrukce této definice vychazi ze staré teorie pouZivané jiz Randou, jejiZz inspiraci byl
prave Svycarsky obligacni zakon z roku 1911. Pravni teorie se pozdé€ji nékolikrat pokousela o
vytvoieni vhodné definice cenného papiru. Mezi nejvyznamnéjsi teoretiky se fadi napiiklad
prof. D&di¢, ktery vysel z § 1851 OSR a cenny papir definuje jako ,,listinu, se kterou je
spojeno urcité pravo tak, Ze tuto listinu je treba predlozit k uplatneni prava v ni
inkorporovaného*.*® Dalsim ptikladem je definice Zdefika P¥ibyla, podle kterého je cenny
papir definovan Ctyfmi zakladnimi znaky. Musi mit listinnou podobu, jde o listinu o pravu,
pravo z této listiny musi patfit do oblasti soukromého prava majetkového a toto pravo musi
byt s listinou Gzce spjato.*®

Ze znéni § 514 OZ lze vymezit dva pojmové znaky cenného papiru. Za prvé je to jeho
listinna podoba, pfipadné jeho zachyceni na jiném hmotném substratu. Za druhé jsou to prava,

ktera z této listiny vyplyvaji a jsou do ni inkorporovana. Jedna se tedy o cennost nikoli

9 VITEK, Jindfich. Cenné papiry na jméno v novém ob¢anském zakoniku. Obchodni préavo, 2013, rog. 22, &.12,
s. 433 - 434.

10 PAULY, Jan. In SVESTKA, Jiti (ed). Obcansky zdkonik. Komentdar. Svazek 1. 1. vydani. Praha: Wolters
Kluwer, a. s. , 2014, s. 1213 (§ 514).

11 VITEK, Jindtich in LAVICKY a kol. Obcansky zdkonik I.Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr.1. vydani. Praha:
C. H. Beck , 2014, s. 1820 (§ 514).

2 PAULY, Jan. In SVESTKA, Jiii (ed). Obcansky zdkonik. Komentdr. Svazek 1. 1. vydani. Praha: Wolters
Kluwer, a. s., 2014, s. 1215 (§ 514).

13 Federal act on the Amendment of the Swiss Civil Code. Art. 965 “A negotiable security is any instrument to
which a right attaches in such a manner that it may not be exercised or transferred to another without the
instrument.”

14 ELIAS, Karel. a kol. Novy obcansky zdkonik s aktualizovanou ditvodovou zpravou. 1. vydani. Ostrava: Sagit,
2012, s. 238.

15 DEDIC, Jan, PAULY, Jan. Cenné papiry. 1. vydani. Praha: PROSPEKTUM spol. s r.0., 1994, s. 19.

16 VITEK, Jindtich in LAVICKY a kol. Obcansky zdkonik I.Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr.1. vydani. Praha:
C. H. Beck , 2014, s. 1820 (§ 514).
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faktickou, ale o cennost pravni, tedy o nasledky predvidané zdkonem. Pijde tedy o takovy
projev vile, se kterym pravni ¥ad spojuje pravni nasledky, ¢imz vznika jeho cennost.’

Pro danou konstrukci je stéZejni, Ze s cennym papirem jako listinou je spjato pravo,
které nemiize byt bez této listiny pievedeno ani uplatiiovano.® Obdobny nazor zastava i
Kotasek.'® Subjektivni pravo inkorporované do cenného papiru muze byt riizného druhu,
typicky to bude pravo obligacni, mlize se ale jednat také naptiklad o pravo vécné ¢i o prava
podilnicka.?° Pokud jde o inkorporaci prav do cenného papiru, Ize ji charakterizovat tak, Ze
tato prava s cennym papirem vznikaji, jsou vykonavana, prevadi se a zanikaji.?! Déle vak Ize
konstatovat, Ze vedle prava hlavniho, které je v cenném papiru inkorporovano, mize cenny
papir obsahovat i do¢asné s nim spojena prava samostatné prevoditelna bez listiny.??

Otazkou je, jestli Ize do cenného papiru vedle prava inkorporovat i povinnost. Za
urcitych podminek je to zjevné mozné. Typicky v ptipad€, kdy splnénim podminek bude
vlastnik cenného papiru opravnén domahat se svych prav z tohoto cenné¢ho papiru. Jako
ptiklad by mohlo poslouzit i zaplaceni skladného pfed vydanim véci pti smlouvé o skladovani
dle § 2418 a nasledujici 0z.23
1.1.3. Cenné papiry dokonalé a nedokonalé

Pravni nauka vytvotila né€kolik zptsobti déleni cennych papirti. Jednim ze zakladnich
zpusobu de€leni je rozliSovani cennych papirti na dokonalé a nedokonalé. Podivame-li se na
koncepci OZ, je zietelné, Ze je vystavéna na dokonalych cennych papirech. Z divodové
zpravy k § 514 OZ lze vycist, ze ptiklon k této konstrukci neni zcela ustalen, zakonodarce
tudiz pii tvorbé legislativy nerespektoval standardni teoretické déleni.?* Diivodova zprava k §
514 OZ vyvolava urcité obtize, kdyz uvadi, Ze navrhované ustanoveni kryje cenné papiry
dokonalé i nedokonalé, tudiz zvilastni vymezeni jednéch i druhych neni potrebné. S timto

tvrzenim nelze souhlasit.

17 VITEK, Jindfich in LAVICKY a kol. Obcansky zdkonik I.Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr.1.vydani. Praha:
C. H. Beck , 2014, s. 1820 (§ 514).

18 PILKOVA, Jarmila. Pravni tprava cennych papir v navrhu nového ob&anského zakoniku. Obchodné pravni
Revue, 2013, ro¢. 5, €. 9, s. 256 - 257.

19 KOTASEK, Josef. Cenny papir v § 514 — spravna definice v nespravném kontextu?. Obchodné préavni Revue,
2013, ro¢. 5, €. 9, 5. 256 - 257.

2 KOTASEK, Josef. In MELZER, Filip (ed). Obcansky zakonik — Velky komentar. Svazek 111. § 419 — 654. 1.
vydani. Praha: Leges, 2014, s. 379 (§ 514).

21 VITEK, Jindfich In LAVICKY, Petr (ed). Obcansky zdkonik I Obecna cast (S 1-654). Komentar. 1.vydani.
Praha: C. H. Beck , 2014, s. 1820 (8 514).

2 MAREK, Radan, JEZEK, Véclav. Cenné papiry v novém obcanském zikoniku. Komentar, § 514 — 544. 1.
vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 3 (§ 514).

B Tamtéz, s. 4 (§ 514).

24 VITEK, Jindfich In LAVICKY, Petr (ed). Obcansky zdkonik I Obecnd cdst (S 1-654). Komentdr. 1.vydani.
Praha: C. H. Beck , 2014, s. 1821 (8 514).
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Dokonalé cenné papiry lIze dale chapat v uzsim a SirSim smyslu. V Sir§im smyslu jde o
takovy cenny papir, jenz je nutné piedlozit k uplatnéni prava. Z této koncepce ovSem vznika
problém ohledné toho, ze osoba, jez cenny papir drzi, se v nékterych piipadech nemusi
domoci prava inkorporovaného do listiné. Vhodnym ptikladem je vyplata dividendy osobé
zapsané v seznamu akcionafit namisto osoby, na niz byly akcie prevedeny, a ktera je tak jejich
drzitelem. Déale mohou nastat situace, kdy pravni fad presumuje vznik prav vazicich se k
cennému papiru jesté pied jeho vydanim. Pujde pravé o akcie, piipadné o zatimni listy. UZSi
pojeti chape cenny papir jako takovou listinu, u které je pravo v ni inkorporované
pievoditelné pouze s touto pisemnosti. Patfi zde typicky cenné papiry na dorucitele nebo na
fad. UZi piistup pojima rektapapiry jako listiny podobné cennym papirtim.®

Jako nedokonalé, nebo také netplné, jsou oznacovany ty konstitutivni cenné papiry,
které plisobi jen na vznik prav a povinnosti, ale nemaji vliv na jejich dalsi pravni osud, tedy
na jejich pfevod, vykon a zanik. V takovém piipadé neni na zavadu, bude-li listina znicena,
nebot’ prava zni vze$la lze ptesto vykonavat, bude-li existence takove listiny nepochybna.
Jedna se naptiklad o zavét ¢i zakladatelskou listinu,?® na které se vsak § 514 OZ nevztahuje.?’

Motiv, ktery vedl zakonodarce k odklonu od ustaleného d¢leni cennych papira,
muzeme shledat v inspiraci v ¢lenéni dle K. Hermana Otavského. Ten cenny papir chape jako
cennou listinu, kdy cennost spoc¢iva v jeji pravni hodnoté. Cenné papiry nasledné déli do dvou
kategorii v zavislosti na tom, zda je listina podminkou pro vznik, vykon, pfevod i samotné
trvani prav (dokonalé cenné papiry), anebo zda je potiebnd pouze pro nékteré z citovanych
prav (nedokonalé cenné papiry). Z tohoto pohledu akcie piedstavuje cenny papir nedokonaly,
jelikoz prava akcionafe vznikaji jiz jeho samotnou Gcasti v A.S., a nikoli vyddnim akcie.?
RozliSovani cennych papirii na dokonal¢ a nedokonalé bylo standardni v obdobi prvni
republiky. Od dané¢ doby ovSem ubé&hlo mnoho let. V dnesnim pravnim prostfedi navrat k
prvorepublikové Upravé naruSuje ustadlené nazvoslovi, a proto jsem toho nazoru, Ze
zékonodarce mél ve vétsi mite zohlednit vyvoj teoretického ¢lenéni cennych papirt.

1.1.4. Vyhody a nevyhody definice cennych papiri
Podivejme se nyni, jaké vyhody a nevyhody v sob¢ skryva definice cennych papira. V

prvé fade¢ je nutné zvyraznit, ze nova legélni definice nepodéava taxativni vycet druhli cennych

2 DEDIC, Jan, PAULY, Jan. Cenné papiry. 1. vydani. Praha: PROSPEKTUM spol. s r.0., 1994, s. 19.

% DEDIC, Jan a kol. Prdvo cennych papirii a kapitdlového trhu. 1. vydani. Praha: PROSPEKTUM spol. s r.0.,
2000, s. 31 - 32.

21 PAULY, Jan. In SVESTKA, Jiii (ed). Obcansky zdkonik. Komentdr. Svazek 1. 1. vydani. Praha: Wolters
Kluwer, a. s. , 2014, s. 1216 (§ 514).

28 VITEK, Jindfich In LAVICKY, Petr (ed). Obcansky zdkonik I Obecnd cdst (S 1-654). Komentdr. 1.vydani.
Praha: C. H. Beck , 2014, s. 1821 - 1822 (§ 514).
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papird. Otevird se tak Siroké pole moznosti pro vydavani celé tady cennych papira
neupravenych zakonem. Ve vztahu k akciim se dana definice promita tim zptisobem, je nové
pfipustné vydavat rizné druhy akcii a nikoli jenom kmenové ¢i prioritni, jako tomu bylo
drive. Ackoli ZCP neobsahoval vyslovny zakaz vydavani nepojmenovanych cennych papirt,
bylo emitovani neupravenych cennych papirt fakticky omezeno tim, Ze na vydavani jinych
cennych papirli nez v pravnich predpisech normovanych ZCP nepamatoval.?®

Pauly spatfuje vyrazny nedostatek dané koncepce ve , zfotoznéni pojmu cenného
papiru s pojmem listinného papiru a uznani zaknihovaného cenného papiru pouze jako

I3

neceho, co do pojmu cenného papiru nepatri“. Je to predev§im z divodu rozSifovani
vyznamu zaknihovaného cenného papiru. Déle je zapotiebi poukdzat na to, Ze i v piipadé
cenného papiru v listinné podobé mohou vyvstat urcité problémy. Nékteré prava je totiz
mozné realizovat bez ohledu na to, zda listina existuje Ci nikoli. Jako vhodny ptiklad zde
poslouzi prava akcionare, ktera ¢asto vznikaji uz pired vydanim cenného papiru, s nimz jsou
spojeny. Za situace, kdy cenny papir jiZz existuje, vznikaji dalSi problémy souvisejici s
vykonem, pfevodem i zanikem inkorporovaného prava.

U existentniho cenného papiru, 1ze vykonat prava v ném obsazena i bez jeho ptelozeni.
Bude se jednat typicky o akcie na jméno, u nichZ se za akcionafe povazuje ta osoba, ktera je
zapsana v seznamu akcionail, prestoze tomu tak po faktické strance byt nemusi.

Co se tyce prevodu cennych papirti, Pauly spatiuje do budoucna problém definice ve
spojeni se samostatné¢ prevoditelnymi pravy, jez se mohou od cenné¢ho papiru odpoutat a
nenasledovat jej.>° Zde viak 1ze Paulyho argument rozporovat ndzorem Marka, s nimZ se pIné
ztotoziiuji. Ten dovozuje, Ze se jednd pouze o prava vedlejsi a déale rozvadi, ze cennym
papirem je jen takova litina obsahujici prava, ktera jsou s jejim pravnim osudem napevno
spojena.

Jako ptipad, kdy cenny papir nezanika na rozdil od prava snim spojeného, pak Pauly

uvadi nemoznost plnéni ze skladistniho listu pii zniceni véci, ktera byla dana do tischovy.3? 33

2 VITEK, Jindfich. Pravni Giprava cennych papirii v novém ob&anském zakoniku. Obchodni pravo, 2012,
ro¢. 20, ¢. 12's. 427 - 428.

% PAULY, Jan. In SVESTKA, Jiti (ed). Obcansky zdkonik. Komentar. Svazek 1. 1. vydani. Praha: Wolters
Kluwer, a. s., 2014, s. 1213 a s 1215 (§ 514).

31 MAREK, Radan, JEZEK, Véaclav. Cenné papiry v novém obcanském zikoniku. Komentar, § 514 — 544. 1.
vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 2-3 (8§ 514).

% PAULY, Jan. In SVESTKA, Jiii (ed). Obcansky zdkonik. Komentdr. Svazek 1. 1. vydani. Praha: Wolters
Kluwer, a. s. , 2014, s. 1214 (§ 514).

3 Kazdopadné nazor Paulyho sdilim, a¢ jde proti vétsing doktriny, ktera s definici souhlasi(viz. VITEK,
Jindfich. Pravni Gprava cennych papirti v novém ob¢anském zakoniku. Obchodni pravo, 2012, ro¢. 20, ¢. 12,
s. 426 - 438).
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Vedle legalni definice vyvstavaji problémy i ve vztahu k pfevodum vlastnického prava
k cennym papirim dle § 1103 a § 1104 OZ, a to ptedevsim z diivodu piechodu ze Svycarskeé
upravy na upravu némeckou.

Lze uzavfit, ze pravni uprava je jiz zastarala a vzhledem k vySe uvedenému nepfilis
pfesnd. Z toho divodu by byl vhodnéjs$i pokus o vytvofeni definice vlastni, pfipadné s
inspiraci za hranicemi Evropy.

1.2. Akcie a jeji definice

Zékon definuje akcii v 8 256 odst. 1 ZOK jako cenny papir nebo zaknihovany cenny
papir, s nimz jsou spojena prava akciondre jako spolecnika podilet se podle tohoto zakona a
stanov spolecnosti na jejim rizeni, jejim zisku a na jejim likvidacnim ziistatku pri jejim zruseni
s likvidaci. Definice témét shodné opisuje diiveéjsi vymezeni akcii v § 155 odst. 1 ObchZ. Jak
je z definice patrné, jedna se o cenny papir, a tudiZ se na akcie bude vztahovat i obecna pravni
uprava cennych papirti tam, kde bude chybét specialni pravni tprava. Z definice plyne, Ze
akcie je takovy cenny papir, se kterym se poji prava v definici obsazena, spliuje-li i dalSi
zakonem uloZené povinnosti. Ze ZOK ovSem vyplyvaji pro akcii i dalsi prava, rovnéz stanovy
mohou urdit jesté §ir§i rozsah prav, coz bude rozebrano v nasledujicich kapitolach.®* Radu
prav lze od akcie dokonce oddélit. Ze systematického zatazeni i definice samé je patrné, ze
tento cenny papir mohou vydavat jen A.S.

Akcie byvaji oznacovany jako cenny papir vynosovy, a to z toho divodu, ze je s nim
obecné spojeno pravo na jejim zisku. Jedna se také o spekulativni cenny papir, jelikoz zisku
nemusi byt vzdy dosazeno. Déle lze akcii podiadit pod kategorii cennych papirt
obchodovatelnych vzhledem k jejich prevoditelnosti, nicméné tato miize byt omezena. Jde téz
0 cenny papir deklaratorni pro jeho nezavislost podilu na akcii jako substratu (hmotného
nosice).®
1.3. Forma cenného papiru a akcii
1.3.1. Forma cenného papiru

Forma cenného papiru je upravena v § 518 OZ, jenz piebird tipravu obsazenou diive v
§ 3 odst. 1 ZCP. Zikon rozezniva tii formy cenného papiru, o nichz bude pojednano nize.*®

Divod, pro ktery je forma cennych papirti rozliSovana, shrnuje P. Cech velmi jednoduchou

% DEDIC, Jan a kol. Akciové spolecnosti. 7. vydani. Praha: C. H. Beck, 2012, s. 101.

35 POKORNA, Jarmila a kol. Obchodni spolecnosti a druzstva. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2014, s. 267.

%6 ELIAS, Karel a kol. Novy obcansky zakonik s aktualizovanou ditvodovou zpravou. 1. vydani. Ostrava: Sagit,
2012, s. 240.
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premisou. Podle n¢&j ,,jednota formy cenného papiru je dana zpiisobem jeho prevodu
(prevoditelnosti), resp. legitimace opravnéné osoby k vykonu prav z néj .3

Cenné papiry na dorucitele, oznaCované také jako au porteur, jsou neomezené
pievoditelné. K ptevodu dochdzi pouhym piedanim a prava s nim spojena vykonava ten, kdo
dany cenny papir drzi. Kladem, nebo naopak zéporem, cennych papiri na dorucitele je, ze
neni mozné vysledovat jejich transakéni historii, jako je tomu napiiklad u pievoda
rubopisem.®® Zikon vytvaii pravni fikci, podle které se jedna o cenny papir ve formé na
dorucitele, pokud tento neobsahuje jméno opravnéné osoby.

Pro formu cenného papiru na fad je nutné, aby listina obsahovala jméno opravnéného,
ovSem cenné papiry na jméno se pievadeji rubopisem. Historie rubopisii ovS§em nemusi byt
vzdy plné zachycena v cenném papiru. Mame na mysli ty pfipady, kdy je pfevod nebo
piechod prav a povinnosti dan ex lege. Typicky se bude jednat o umrti fyzické osoby ¢i
zruSeni a zanik osoby pravnické. Zakon v § 518 odst. 2 OZ vytvafi pravni fikci, podle niz
neobsahuje-li cenny papir jméno opravnéné osoby, jde o cenny papir ve formé na ad. %

Cenné papiry na jméno, rovnéz oznacované jak rektapapiry, obsahuji jméno drzitele.
Na rozdil od cennych papirti na fad se nepievadéji rubopisem, ale smlouvou v pisemné forme
a pfedanim cenného papiru. VUc¢i emitentovi je pievod ucinny az od okamziku, kdy mu byl
oznamen. Vyraznou odli$nosti od ptedchozich forem je, prava z cenného papiru na jméno lze
uplatnit i bez ngj.*

1.3.2. Forma akcii

Jak uvadi ustanoveni § 263 ZOK, mohou mit akcie formu cenného papiru na fad nebo
na dorucitele. Akcie ve form¢ na jméno (terminologii OZ) nejsou zakonem povoleny. Zakon
ovSem nepiejima pojmoslovi § 518 OZ. Pro akcii na fad pouziva oznaceni akcie na jméno a
akcii ve form¢ na dorucitele oznacuje jako akcii na majitele. Forma je ZOK rozliSovana dosti
nejednotné. Napiiklad § 259 odst. 1 pism. d) ZOK se vymezuje proti rozliSovani formy u

zaknihované akcie. Na druhou stranu o tfi ustanoveni vySe se normuje, Ze forma se rozliSuje i

37 CECH, Petr. Akcie ve viru rekodifikace aneb nevtélené, zaknihované a kusové akcie v navrhu zakona o
obchodnich korporacich. Obchodnépravni revue, 2011, ro¢. 3, ¢. 10, s. 298.

38 POSPISILOVA, Alena, POSPISIL, Michal. Cenné papiry a podnikéani na kapitalovém trhu. Praha: Vysoké
Skola aplikovaného prava s.r.o., 2006, s. 17 - 18.

3 PAULY, Jan. In SVESTKA, Jiii (ed). Obcansky zdkonik. Komentdr. Svazek 1. 1. vydani. Praha: Wolters
Kluwer, a. s., 2014 a s. 1225 (8 518).

4 MAREK, Radan, JEZEK, Véaclav. Cenné papiry v novém obcanském zikoniku. Komentar, § 514 — 544. 1.
vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 32 (§ 518).
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u akcie zaknihované, viz. § 263 odst. 1 ZOK. Tato nejednotnost se jevi o to problematictéjsi
ve spojeni s ipravou OZ, kde se forma u zaknihovanych cennych papirii nerozlisuje.*

Forma akcie je dle § 250 odst. 1 pism. d) ZOK podstatnou nalezitosti akcie. Z tohoto
divodu se na akcie neuplatni uprava § 518 odst. 2 OZ, ktery zakotvuje pravni fikci, Ze cenny
papir obsahujici jméno opravnéného je cennym papirem na fad a neobsahuje-li jméno
opravnéného, jedna se o cenny papir na dorucitele. K problematice nalezitosti akci blize v
kapitole druhé.

Akcie ve form¢ cenného papiru na dorucitele jsou na zdkladé¢ § 263 odst. 2 ZOK
oznacovany jako akcie na majitele. Tyto akcie na majitele mohou byt vydavany pouze jako
zaknihované pravo nebo imobilizovany cenny papir. Tento fakt je pak v ZOK zcela zbyte¢né
duplikovan v § 263 odst. 2 a § 274 odst. 2 ZOK. V ustanoveni § 274 odst. 1 ZOK se uvadi, Ze
akcie na majitele jsou neomezené prevoditelné. Dané pravidlo je ovSem rozporovano hned v
nasledujicim § 275 odst. 1 ZOK, ktery umoznuje A.S., aby stanovami omezila pievoditelnost
zaknihovanych akcii.*? Vyvstava otazka, které ustanoveni ma byt aplikovano. Pfiklanim se k
nazoru, Ze Uprava akcii na majitele dle 8 274 odst. 1 ZOK ptedstavuje specialni pravidlo, a
tudiz je pfimo aplikovatelné na akcie na majitele. Zatimco § 275 odst. 1 ZOK muze ze své
podstaty zahrnovat i akcie ve form¢ na jméno. Jak se tento zjevny rozpor vyiesi, bude zalezet
na budouci judikatute.

Jak je zfejmé z aktualizované divodové zpravy k ZOK, zakon pouze prevzal Upravu
zékona C. 134/2013 Sb., o né¢kterych opatfenich ke zvySeni transparentnosti akciovych
spolecnosti a o zméné dalSich zakont novelizujiciho ObchZ, ktery znemoznil vydavani akcii
na majitele v listinné podob&.*® K této zméné& doslo piedevsim pod tlakem vefejnosti. I pres
snahu zakonodarce vymitit moznost anonymizace osob fakticky drzicich podily v obchodnich
korporacich, obsahuje piesto ZOK takové instituty, které umoznuji vlastnickou strukturu
zneprihlednit a osobu skuteéného vlastnika ucinit jen velmi t&Zko dohledatelnou. #

Akcie ve formé cenného papiru na tad jsou v § 263 odst. 3 ZOK oznacovany jako
akcie na jméno. Akcie na jméno je prvni ze dvou zakonem predpokladanych forem akcie. Od

akcii ve formé na majitele se odliSuje pfedevsim nasledujicimi znaky.

4 PAULY, Jan. In BELOHLAVEK, Alexander J. (ed). Komentar k zakonu o obchodnich korporacich. 1. vydani.
Plzeii: Ales Cenék, 2013, s. 1223 (§ 263).

42 VYBIRAL, Roman. In LASAK, Jan (ed). Zikon o obchodnich korporacich. Komentdi — 1. dil. 1.vydani.
Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1330 (§ 263).

8 DVORAKOVA, Katefina, VRAJIK, Michal. Opravdu skon&i anonymni akcie?, Pravni radce, 2013, rog. 9,
¢.7,5.43-44.

4“4 PAULY, Jan. In BELOHLAVEK, Alexander J. (ed). Komentd# k zakonu o obchodnich korporacich. 1. vydani.
Plzeii: Ales Cenék, 2013, s. 1222 (§ 263).

16



Za prvé, tyto akcie v sobé nesou jméno prvniho vlastnika, to vyplyva ze znéni § 259
odst. 3 ZOK. Drzitelé¢ akcii jsou pak zapsani do seznamu akciondid. To vede k jesté
siln¢jSimu propojeni akcie s osobou opravnénou uplatiovat prava s ni spojena. K prevodu této
formy akcie dochazi na zakladé smlouvy. Zakon ovSem nenormuje zadné zvlastni nalezitosti
takové smlouvy. Vedle uzavieni smlouvy je také nutny pfevod na jinou osobu vyznacit na
rubopise listiny. Zakon vyzaduje, aby identifikace nabyvatele byla jednoznacnd. K této
problematice blize opét v kapitole druhé. Zakon v § 269 odst. 2 ZOK vyzaduje k uc¢innosti
smlouvy vici A.S. jeji oznameni spole¢nosti. To je rozdil oproti pravni upravé ObchZ, ktery k
platnosti pfevodu vyzadoval zapis do seznamu akcionaii.*® Za tfeti lze prevoditelnost téchto
akci oproti akciim na majitele, jez jsou volné ptevoditelné, omezit, nikoli vSak vyloucit.
Zpisob omezeni musi byt upraven ve stanovach A.S. K omezeni muze dojit nékolika
zpusoby. 4

Na zavér je vhodné doplnit, Ze nékteré zvlastni pravni predpisy stanovi pro urcité
specifické A.S. konkrétni formu, v niZz mohou akcie emitovat, anebo pozaduje, aby jimi
vydané akcie byly vedeny pouze jako zaknihované pravo.

1.4. Zaknihované cenne papiry a zaknihované akcie
1.4.1. Zaknihované cenné papiry

Zaknihované cenné papiry byly zavedeny s ohledem na praktické vyhody, jez se k nim
poji, spocivajici v jejich snazsi tschové a nasledné dispozici. Postupné se dospélo k zavéru, ze
k nakladani s pravy plynoucich z cennych papirti neni nezbytné nutné disponovat s jejich
hmotnym substratem, nebot’ je naprosto dostacujici predlozit potvrzeni z ptislusné evidence.
Dopliime, Ze skute¢ny rozmach zaknihovaného cenného papiru nastal az s nastupem
vypocetni techniky, kdy se takovyto zptsob evidence stal o mnoho jednodussi a celosvétove
dostupnéjsi.

Zpusoby, jakymi lze zaknihovat cenné papiry jsou rozlicné. Jednou z mozZnosti je
vedeni jedné evidence jedinou osobou, ktera ji vede pro jednu emisi, zde se hovofi o evidenci
jednoclankové decentralizované. Na urCitém uzemi muze existovat mnoho takovychto
evidenci cennych papirti. Druhou variantou je vicec¢lankova decentralizovana evidence, kde je
evidence jedné emise cennych papirti vedena vicero osobami. Jednd se o nejpouzivanéjsi
zpusob zaknihovani. Posledni moznosti je vedeni evidence jako jednoclankové

centralizované, u které vede jedna osoba evidenci o celé emisi cennych papird, tato je jedinym

5 VYBIRAL, Roman. In LASAK, Jan (ed). Zikon o obchodnich korporacich. Komentdi — 1. dil. 1.vydani.
Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1338 (§ 263).
46 Problematika prevodu akcii by si zaslouzila vét$i pozornost, coz je viak nad rdmec rozsahu této prace.
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subjektem, ktery vede evidenci vech zaknihovanych cennych papirt.*” Pavodné v Ceské
republice fungovala jednoc¢lankové centralizovana evidence, se vstupem do Evropské unie
vSak bylo nutné se ptizplsobit evropské legislativé a dne 7. ¢ervence 2010 byla zavedena
viceClankova decentralizovana evidence se zahdjenim ¢innosti Centralni depozitafe cennych
papirt.*
Zaknihované cenné papiry jsou upraveny v ustanoveni § 525 odst. 1 OZ, jenZ definuje
zaknihované cenné papiry jako takovou entitu, pri které byl cenny papir nahrazen zdapisem do
prislusné evidence a nelze jej prevést jinak nez zménou zdpisu v této evidenci. Tato Uprava
vychazi z némecké a Svycarské teorie dematerializovanych cennych papirii, na kterou
odkazuje i diivodova zprava k § 525 OZ.*° Némeck4 a §vycarskd pravni tiprava uz samotnym
nazvoslovim zteteln¢ odliSuje cenny papir od zaknihovaného cenného papiru. Cenny papir v
listinné podobé pojmenovava shodné s ¢eskou pravni Gpravou, na rozdil od zaknihovaného
cenného papiru, pro néjz pouziva vyraz cenné pravo. Tato skutecnost se odrazi naptiklad 1 pti
ziizeni zastavniho prava k zaknihovanému cennému papiru, kde se aplikuji ustanoveni o
zastaveni pohledavky.>°

Podivame-li se znovu zpét na definici cenného papiru dle § 514 OZ, zaznamename, Ze
zaknihovany cenny papir nenapliiuje jeden ze zékladnich defini¢nich znakt, a to listinnou
podobu. S uc¢innosti NOZ je zaknihovany cenny papir nové pojiman jako pravo, na néz se
aplikuje Gprava cennych papird. Jedna se o vyraznou zménu ve srovnani s pifedchozi pravni
Upravou, kde byl zaknihovany cenny papir vymezen jako samostatny druh cenného papiru.
Nad to je tato skutecnost jesté jednou piimo vyjadiena v § 525 odst. 2 OZ. Za nadbytecny lze
povazovat § 525 odst. 1 OZ véta posledni, kde se urCuje, ze zaknihovany cenny papir je
zastupitelny, pokud byl vydan tymz emitentem a vznikaji z néj stejna prava. Tato véta je s
ohledem na znéni § 516 OZ a vySe zminénou koncepci § 525 odst. 2 OZ zcela zbyte¢na.

Na tomto misté je nutné poukdzat na to, ze ncktefi autoii maji vici této koncepci
vyhrady. Poukazuji naptiklad na to, Ze neni jasné, jakym zplisobem se budou odliSovat prava
generalni, kterd by byla v pfipadé cenného papiru pifimo vazana s touto listinou, a prava

samostatné pievoditelna. Z evidence pak bude tézko seznatelné, které pravo obsazené v tomto

4 PAULY, Jan. In SVESTKA, Jiti (ed). Obcansky zdkonik. Komentar. Svazek 1. 1. vydani. Praha: Wolters
Kluwer, a. s., 2014, s. 1247 — 1248 (§ 525).

48 HOLECEK, Milan. Centralni depozitaf cennych papiri zahajil ¢innost a probudil ta dosud diimajici moderni

pravni Upravu v oblasti kapitalovych trhii. Pravni rozhledy, 2010, ro¢. 18, ¢. 15, s. 368 -369.

4 VITEK, Jindfich. Pravni Gprava cennych papirti v novém ob&anském zakoniku. Obchodni pravo, 2012,
ro¢. 20, s. 429.

% HUSTAK, Zdenék, MANDERLA, Mat&j. Cenné papiry ve svétle rekodifikace - pozndmky k novému rezimu.
Obchodnépravni revue, 2014, ro¢. 6, ¢. 1, s. 14.
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globalnim pravu je zakotveno pevné a nelze jej oddélit, a ktera prava jsou naopak
oddéliteln4. >t

Jako dal$i nedostatek legalni definice lze chéapat skutecnost, ze zdkon neodliSuje
striktn¢€ terminologicky zaknihovany cenny papir od cenného papiru v listinné podobé, jak to
gini némecka a $vycarska Gprava.®? A i kdyz zakonodarce v diivodové zpravé tuto skutednost
zohledniuje, nikterak ji do pravni Gpravy nezapracovava, a¢ by to bylo z podstaty véci Zadouci,
a pouze uvadi, ze ,tak daleko navrhovana pravni uprava nejde“. Toto Ize jist€¢ oznacit jako
nedtislednost zakonodarce, k ¢emuz se ptiklani i fada autori. >

Ze zékona vyplyva, Ze zaknihovat Ize jakykoli cenny papir, coZ je novinkou oproti
ptedchozi pravni upraveé. Dle ZCP bylo mozné zaknihovat jen zastupitelné cenné papiry, jez
byly upraveny v ZPKT. Moznost zaknihovani se tak dfive vztahovala na akcie, zatimni lity,
op¢ni listy a dalsi. Nova konstrukce mé nékolik dopadi. Za prvé, prevod zaknihovaného
cenného papiru bude veden formou zmény zapisu v piislusné evidenci. Dale existenci tohoto
prava bude mozné z divodu neexistence listiny prokazovat vypisem z evidence. Zde je nutné
zminit, Ze uvedeny vypis neni cennym papirem, jeho funkce slouZi pouze k prokézéani
existence takto zaknihovaného prava.>*

Miuizeme shrnout, Ze znaky zaknihovanych cennych papirt jsou zapis do pfislusné
evidence a prevoditelnost pouze skrze zménu zapisu v této evidenci. Neni vSak zcela zfejmé,
o jakou evidenci se jednd, jelikoz OZ nepfejimd znéni § 91 ZPKP a vyslovné odpovéd
nepodava. Diive byl druh evidence dalsim pojmovym znakem zaknihovaného cenného
papiru. Tento znak vSak nebyl piejat do NOZ, a neni tak soucasti nové definice, jez se
zaméiuje predevsim na charakter dispozice.®® Od roku 2010 evidenci vede Centréalni depozitaf
cennych papirt, ktery nahradil Komisi pro cenné papiry.

Z pohledu vécnych prav je zaknihovany cenny papir véci v pravnim smyslu dle § 489
OZ. Presnéji je zaknihovany cenny papir véci nehmotnou a movitou v souladu s § 496 odst. 2

a § 498 odst. 2 OZ.

5L PAULY, Jan. In SVESTKA, Jiti (ed). Obcansky zdkonik. Komentar. Svazek 1. 1. vydani. Praha: Wolters
Kluwer, a. s., 2014, s. 1249 (§ 525).

52 ELIAS, Karel. a kol. Novy obcansky zdkonik s aktualizovanou diivodovou zpravou. 1. vydani. Ostrava: Sagit,
2012, s. 243.

58 PILKOVA, Jarmila. Pravni uprava cennych papirt v navrhu nového ob&anského zakoniku. Obchodnépravni
revue, 2011, ro¢. 3, ¢. 8, s. 240.

% VITEK, Jindfich. Pravni Gprava cennych papirti v novém ob&anském zakoniku. Obchodni pravo, 2012,
ro¢. 20, s. 430.

5 PILKOVA, Jarmila. Pravni uprava cennych papirt v navrhu nového ob&anského zakoniku. Obchodnépravni
revue, 2011, ro¢. 3, ¢. 8, s. 240.
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OZ nerozli$uje formy zaknihovanych cennych papirt, coz ovéem ZOK v § 263 ZOK
nerespektuje a zaknihované akcie d€li na fad a na dorucitele. Tuto skute¢nost n¢kteti autoti
berou jako moznou neduslednost, zejména pak s ohledem na znéni diivodové zpravy, ktera se
k této otdzce nijak nevyjadiuje.’® S timto se oviem piili§ neztotoziuji, jelikoz je nutné
zohlednit, Ze pravni Uprava akcii v ZOK je oproti OZ Upravou specialni. Proto pokud by
zékonodarce chtél toto déleni aplikovat na vSechny druhy zaknihovanych cennych papird,
pojmul by dané ¢lenéni do obecné pravni upravy OZ. Z uvedeného je dle mého néazoru
ziejmé, ze vuli zakonodarce bylo toto d€leni uplatnit pouze pro zaknihované akcie, piestoze
vSak nejsou seznatelné pohnutky, kterymi byl zdkonodarce veden.

1.4.2. Zaknihované akcie

Zaknihované akcie podléhaji reZimu pravni upravy cennych papirti obsazené v OZ.
Akcie v listinné podob¢ je v takovém piipad¢ nahrazena zapisem do piislusné evidence a je
vedena jako zaknihované pravo. Na to se vaze i otdzka prevoditelnosti takového prava. ZOK
v § 275 odst. 1 upravuje, ze zaknihované akcie jsou neomezené prevoditelné, ledaze stanovy
urci jinak. Ptevod akcii lze provést pouze skrze zménu v této evidenci. Od stavu zéapisu v
piislusné evidenci se odviji, kdo je opravnén k praviim, jez jsou obsazené¢ v zaknihované
akcii. Jde ovsem o vyvratitelnou pravni domnénku, ktera nastupuje tehdy, nebude-li
prokézano, Ze zapis neodpovida skute¢nosti.>’

Jak bylo fec¢eno vySe, pravni Giprava zaknihovanych cennych papirt se bude vztahovat
i na pravni Upravu zaknihovanych akcii. Zaknihovana akcie je tak rovnocennou kategorii k
akcii v listinné podobé¢. Bude se tedy také jednat o zaknihované pravo jako samostatnou véc v
pravnim smyslu. Pfi studiu OZ a ZOK lze ovSem velmi rychle dospét k zavéru, Ze tato
konstrukce neni piili§ dodrzovana, nebot’ zakon na fad¢ mist s terminy akcie a zaknihovana
akcie zachazi podle libosti.>®

Je dulezité také zminit, ze zaknihovana akcie neni formou akcie. Nektefi autofi ovSem
tuto skute¢nost pomiji a povazuji zaknihované akcie jako jednu z forem akcie.®® Tato

skuteCnost je zfejma i z § 263 odst. 1 ZOK, ktera urcuje Ze forma cenného papiru na fad nebo

% HUSTAK, Zdenék, MANDERLA, Mat&j. Cenné papiry ve svétle rekodifikace - poznamky k novému rezimu.
Obchodnépravni revue, 2014, ro¢. 6, ¢. 1, s. 15.

57 STENGLOVA, Ivana. In STENGLOVA, Ivana (ed). Zikon o obchodnich korporacich. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C. H. Beck, 2013, s. 467 (§ 276).

%8 CECH, Petr. Akcie ve viru rekodifikace aneb nevt&lené, zaknihované a kusové akcie v navrhu zakona
o0 obchodnich korporacich. Obchodnépravni revue, 2011, roé. 3, ¢. 10, s. 298.

% CHALUPA, lvan, REITERMAN, David. Cenné papiry. Zaklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 58 a 67.
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na majitele se obdobné¢ rozliSuje 1 u zaknihovanych akcii. Nelze tedy zaknihované akcie
podfazovat pod formu. K tomu se shodné stavi i B&lohlavek.®°
1.5. Kusové akcie

Z hlediska déleni lze akcie kusové oznacit jako typ akecii, a to z divodu zabrani jinych
vhodnych ozna¢eni.®! V zadném piipadé kusové akcie nelze charakterizovat jako druh akcii.
Jsou postaveny na rovenl akciim se jmenovitou hodnotou a mohou byt modifikovany stejné
jako akcie se jmenovitou hodnotou. To znamena, Ze mohou byt vydany jako akcie, jako
imobilizovany cenny papir ¢i jako zaknihované pravo. Mohou obsahovat i zvlastni prava. Lze
je dale délit dle druhu stejné jako akcie se jmenovitou hodnotou.®? Oproti evropskym
zvyklostem, je A.S. dovoleno, aby vydala i kusové akcie s rozdilnou vahou hlasi.®?

Emitovani kusovych akcii umoznuje fada evropskych zemi, jejich pevné zakotveni
nalézdme predevsim ve Spojenych statech americkych. Tyto zemé& ovSem nemaji shodnou
pravni Gpravu. Kusové akcie Ize v zakladu rozliSovat na kusové akcie pravé a kusové akcie
neprave.

Kusové akcie pravé jsou uzivany tam, kde zékon upustil od garancni funkce
zakladniho kapitalu. K tomuto systémovému posunu chapani zékladniho kapitalu A.S. doslo
napfiklad v nékterych statech Spojenych statti americkych, z evropskych zemi pak ve Finsku.
Tento model nevédze akcie na urcity podil zékladniho kapitalu. Podle této konstrukce A.S.
nevytvaii zékladni kapitdl vibec, anebo jsou akcie na vySi zakladniho kapitadlu zcela
nezavislé.®* Prostfedky ziskané takovou emisi je mozné pouzit podle potieb spolecnosti, a to i
takovym zplsobem, ktery ¢eské pravo nedovoluje, napiiklad pro vyplatu jinym akcionaiim.
Nespornou vyhodou je moZnost vydavani kusovych akcii pod jmenovitou hodnotou, coz
muze ptivést investory v dobé, kdy se spole¢nost nachazi v problémech, a muze se tak jednat
o rychly zptsob feseni. Jako dalsi vyhody lze uvést diivody danové.®® Moznost vydavani
kusovych akcii je umoznéna i v ¢lenskych zemich Evropské unie tzv. druhou smérnici. Dané
smérnice se vSak vztahuje pouze na spolecnosti podilejici se na kolektivnim investovani. Zde

je dano na tivaze jednotlivych Clenskych stata, zda moznost vydavani takovychto akcii povoli.

8 PAULY, Jan. In BELOHLAVEK, Alexander J (ed). Komentar k zakonu o obchodnich korporacich. 1. vydani.
Plzeii: Ales Cenék, 2013. s. 1223 (§ 263).

81 Druh akcii je uzivan ke ¢lenéni akceii podle prav s ni spojenych, jak bude rozebrano v dal$i kapitole. Forma je
pak uzivana pro uéeni zda je akcie vydana na dorugitele nebo jde o akcii na fad. viz. i SAFRANEK, Ondfej.
Cenné papiry, jejich charakteristika a druhy. Pravni radce, 2014, ro¢. 10, ¢. 7,s. 6 — 7.

62 HEJDA, Jan a kol. Novy zdkon o obchodnich spolecnostech a druzstvech. 1. vydani. Olomouc: Anag, 2013,
s. 339 (8 257).

8 1 ASAK, Jan, Akciova spole¢nost na prahu rekodifikace, zakladni novinky. Obchodnépravni revue, 2012,
ro¢. 4,¢.2.s.46 —47.

8 KOZIAK, Jaromir. Akcie bez nominalni hodnoty — finska cesta. Obchodni pravo, 2008. ro¢. 17, ¢. 8, s. 8.

8 Smérnice Rady ES 77/91 EHS, nové — smérnice Rady a EP 2012/30/EU
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%

Zakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech, ve znéni
pozdgjsich predpisil, zakotvil vytvareni A.S. s proménlivym zékladnim kapitilem.®® Lze tedy
fici, ze kusové akcie existovaly v naSem pravnim fadu jiz pred uc¢innosti ZOK.

V evropském regionu se uzivaji predevSim nepravé kusové akcie. Zde A.S. tvori
zékladni kapital, jenz musi spliovat minimalni zdkonnou vysi, tato povinnost vyplyva i z vyse
zminéné sekundarni evropské legislativy. U téchto akcii neni uvddéna jmenovitd hodnota
akcie, kterou nenalezneme ani ve stanovach. VySe jmenovité hodnoty je v3ak zjistitelnd, a to
tak, Ze vyd€lime zakladni kapital po¢tem emitovanych akcii dle § 247 odst. 2 ZOK, jelikoz
akcie je v tomto pifipadé vdzana na zakladni kapital spolecnosti. V této spojitosti je veelku
logické oznaceni hodnoty této akcie jako hodnoty ucetni namisto hodnoty jmenovité. Tato
Gicetni hodnota byva oznacovana také jako dopocitatelna, fiktivni nebo skryt4.®’

Do naseho pravniho fadu byly kusové akcie pro ,,klasické* A.S. zavedeny az Gi€innosti
ZOK. Jejich problematika je upravena § 257 ZOK, ktery je definuje negativné jako akcie,
které nemaji jmenovitou hodnotu a predstavuji stejné podily na zdkladnim kapitalu
spolecnosti. Pro to, aby A.S. mohla emitovat kusové akcie, je nezbytné, aby byla tato moZnost
predvidana stanovami, které musi vedle toho upravit vSechny dalSi podstatne nalezitosti akcii
dle § 250 ZOK.

Jak bylo feceno vySe obecné, i podle upravy ZOK mohou mit kusové akcie riznou
formu. Mohou byt vydany jako zaknihované pravo, jako akcie se zvIl&Stnimi pravy a mohou
byt i nahrazeny akcii hromadnou.

Jako problematické se jevi, kterd ustanoveni ZOK lze na kusové akcie aplikovat a
ktera nikoli. Je to piedev§im z divodu znéni § 257 odst. 4 ZOK. Zde se uvadi, ze vydala-li
akciova spolecnost kusové akcie, nepouZiji se ustanoveni tohoto zékona, jeZ se tykaji
jmenovité hodnoty. Citované ustanoveni ovsem nelze uzit ovSem na vSechna ustanoveni ZOK.
Vhodnym ptikladem je § 279 ZOK, kde zédkon hovoti o moznosti vydavat prioritni akcie bez
hlasovacich prav maximalné do 90% zakladniho kapitalu. Zcela jist¢ bude toto ustanoveni
aplikovatelné na A.S., které¢ vydaly kusové akcie. Jistou rozporuplnosti mize byt, Ze zédkon
oproti ptikladu vyse uvedenému na nékterych mistech ptimo zatazuje vedle akcii o jmenovité
hodnot& i akcie kusové. Cini tak v § 365 ZOK, kde oviem nedodrzuje zptisob uréovani

hodnoty podle souhrnné uéetni hodnoty. 8

66 CEIENA, Simona. O nepravych kusovych akciich. Obchodn€pravni revue, 2015, ro€. 7, €. 5, s. 129.
67 I§OZIAK, Jaromir. Akcie bez nominalni hodnoty — finska cesta. Obchodni pravo, 2008. ro¢. 17, ¢. 8, s. 8 - 9.
8 CERNA, Simona. O nepravych kusovych akciich. Obchodné&pravni revue, 2015, ro¢. 7, &. 5, s. 129.
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Dtivodem, ktery spolecnosti povede k vydavani kusovych akcii, zjevné bude

jednodussi zptisob zmény vyse zakladniho kapitdlu a s tim spojend snaz$i vyména akcii. %

8 STENGLOVA, Ivana. In STENGLOVA, lvana (ed). Zakon o obchodnich korporacich. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C. H. Beck, 2013, s. 452 (8§ 257).
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2. Nalezitosti akcii

2.1. Obecné o nalezitostech akcii

Pravni aprava § 259 az 262 ZOK v tomto sméru vcelku jasné definuje jednotlivé
nalezitosti, jez jsou na akcie kladeny. Pro srovnani uved’'me, Ze piedchozi pravni uprava
vymezovala ndleZzitosti akcii dosti roztiisténé v jednotlivych odstavcich § 155 ObchZ a déle v
§ 159 a 160 ObchZ. Rekodifikace soukromého prava méla za cil mimo jiné i vétsi prehlednost
pravni Gpravy,”® proto upravuje nalezitosti akcii systematicky v za sebou fazenych
ustanovenich, coz lze jediné uvitat.

Novinkou je upusténi od povinnosti uvadét na akcii datum emise. Uprava emise byla z
velké &asti prevzata z § 5 ZCP a vtélena do ustanoveni § 519 OZ.”* Mizeme fici, Ze jde o
dalsi vitanou zménu, jelikoz odstraiiuje diive panujici problémy ohledné otazky, ¢i podpisy je
tteba na akcii uvadét.

Zam¢ime se vSak na rozdily po obsahové strance, jelikoz tato problematika je o néco
155 odst. 3 imperativni vyjadieni, ze akcie musi obsahovat, coZ je rozdil oproti stavajici
upraveé, kde se v § 259 ZOK normuje, ze akcie obsahuje. ZOK upustil také od nékterych
nalezitosti, které ObchZ poZadoval. Jedna se o uvedeni formy akcie u akcii zaknihovanych,
déle pak informace o vysi zakladniho kapitalu, o poctu akcii k datu emise, dale pak samotné
datum emise a u zvlastnich druhi akcii urdeni prav, kterd se s nimi poji.”? Lze fici, Ze se sice
jedna o nalezitosti mnohdy zasadniho vyznamu, které jsou ovSem jednoduSe zjistitelné z
prislusného rejstiiku. Teprve praxe posléze ukaze, jestli upusténi od téchto povinnosti bylo
Spravné.

Zakon neuvadi, jaké budou nésledky absence nckteré z obligatornich nalezitosti akcii.
Pfi hledani odpovédi na danou otazku je nutné vyjit z koncepce neplatnosti pravniho jednani
dle OZ. Lze dovodit, Ze listina postradajici nékterou z povinnych nalezitosti akcii, bude
posouzena jako inominatni cenny papir dle generalni upravy § 515 OZ za predpokladu, ze

bude spliiovat veskeré naleZitosti inominatniho cenného papiru.”

™ ELIAS, Karel. a kol. Novy obcansky zdkonik s aktualizovanou ditvodovou zpravou. 1. vydani. Ostrava: Sagit,
2012, s. 51.

"L Tamtéz, s. 240.

2pAULY, Jan. In BELOHLAVEK, Alexander J. (ed). Komentdr k zakonu o obchodnich korporacich. 1. vydani.
Plzeii: Ales Cenék, 2013, s. 1209 (§ 259).

8 VYBIRAL, Roman. In LASAK, Jan (ed). Zikon o obchodnich korporacich. Komentdi — 1. dil. 1.vydani.
Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1308 - 1309 (§ 259).
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2.2. Oznaceni, Ze jde o akcii

Uprava tohoto pozadavku je v pravni Gpravé zcela nova, oviem nikterak prekvapiva.
Ani za Uc¢innosti ObchZ nebylo pfiliS mozné piedstavit si akci, jez by na svém hmotném
nosi¢i neobsahovala oznadeni, Ze jde o akcii.”* Miizeme se zabyvat otazkou, jestli takové
oznaceni musi byt uvedeno pouze jednoslovné uzitim vyrazu ,,akcie®, anebo je-li mozneé toto
oznaceni upravit naptiklad i opisem zakonné definice akcie dle § 256 odst. 1 ZOK. Dle mého
nazoru budou s ohledem na vyklad § 259 odst. 1 pism. a) ptipustné ob&é dvé varianty, a to i
ptesto, Ze je druhy zptisob komplikovanéjsi a zaujima vétsi prostor na listing.

2.3. Jednoznacna identifikace spole¢nosti

Diivéjsi pravni uprava ObchZ byla v tomto sméru piisn€j$i a pozadovala po
emitentovi, aby akcie obsahovala informace o obchodni firmé a sidle spole¢nosti.” Soucasny
pozadavek jednoznacné identifikace spolecnosti, dava emitentovi $ir§i paletu moznosti, jak
tento pozadavek splnit, ¢imz se otevira 1 moznost d€leni téchto identifika¢nich znaka na
jednoznacéné samostatn¢ identifikovatelné a jednoznacné nesamostatné identifikovatelné.

Neni zcela jednoznacné, které znaky mohou spolecnost dostatecné identifikovat
samostatn¢ a které naopak musi byt spojeny s dal§im znakem. Znakd, které jsou zpusobilé
samostatné jednoznac¢né identifikovat spole¢nost, neni mnoho. Do této skupiny
identifikadnich znakii zcela jistd nalezi firma spole¢nosti a dale napiiklad ICO obchodni
korporace. Domnivam se, ze se miiZe jednat také o informace o zapsani obchodni korporace
do obchodniho rejstiiku vedeného u ptislusného soudu s oznacenim vlozky a ¢isla, pod
kterym je zapsana. A kone¢n¢ lze za znak zpiisobily samostatné urcit spole¢nost povazovat i
DIC.

Pln¢ se ztotoziuji s nazorem Paulyho, podle kterého nelze sidlo spolec¢nosti pojimat
jako samostatné€ jednoznac¢né identifikujici prvek, ale pouze jako slozku takovéto jednoznacné
identifikace. Problematika sidla otevira velmi zajimavou otdzku, zdali uvedenym sidlem mtze
byt jen sidlo zapsané v obchodnim rejstiiku ¢i jen sidlo skute¢né anebo snad obé dvé sidla.
Nasledné se nabizi dalsi otdzka, a to jestli zména sidla bude mit za nasledek vadnost diive
emitované akcie, pfestava-li byt spolecnost dostatecné identifikovana dle uvedeni sidla ve

spojeni s jinym znakem.’® JelikozZ sidlo piedstavuje nesamostatny identifika¢ni znak, je nutné

" PAULY, Jan. In BELOHLAVEK, Alexander J. (ed). KomentdF k zakonu o obchodnich korporacich. 1. vydani.
Plzeii: Ales Cenék, 2013, s. 1210 (§ 259).

5 VYBIRAL, Roman. In LASAK, Jan (ed). Zikon o obchodnich korporacich. Komentdi — 1. dil. 1.vydani.
Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1306 (§ 259).

8 PAULY, Jan. In BELOHLAVEK, Alexander J. (ed). Komentdr k zakonu o obchodnich korporacich. 1. vydani.
Plzeii: Ales Cenék, 2013, s. 1211 (§ 259).
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vyresit, které sidlo, zda fiktivni ¢i redlné, je nutné spojit s jinymi nesamostatnymi znaky tak,
aby spolecné dostatecné presn¢ identifikovaly danou spole¢nost. V tomto sméru se piiklanim
k z&véru, Ze je zapotiebi uzit sidlo zapsané v obchodnim rejstiiku, ackoli si Ize predstavit, ze
spole¢nost bude jednozna¢né identifikovana skutecnym sidlem v kombinaci s dal§imi znaky.
2.4. Jmenovita hodnota akcii

Tato nalezitost je pfevzata z § 155 odst. 3 pism. b) ObchZ. Zakon nevysvétluje, co je
jmenovita hodnota akcii.”” Zakon diive v § 6 odst. 1 ZCP definoval jmenovitou hodnotu
cenného papiru jako penézitou castku, ktera je v ném uvedena. Citované ustanoveni bylo
nasledné derogovano novelou zakona ¢&. 362/2000 Sb.”® Dany termin je nicméné i nyni chapan
shodné s ptedchozi definici. Vysi jmenovité hodnoty akcii urcuji zakladatelé pti zalozeni A.S.

Pravni uprava jmenovité hodnoty akcii navazuje na piedchozi pravni tpravu ObchZ.
Do 31.12. 1991 platila pravni Uprava, ktera nafizovala jmenovitou hodnotu akcii v celych
tisicich. Ze stavajici pravni upravy zakladniho kapitalu u akciové spolecnosti dle § 246 odst. 2
ZOK je zfejmé, Ze jmenovita hodnota mize byt vyjadiena v korunéch i v eurech v zavislosti
na tom, v jaké méné je zakladni kapital upraven v zakladatelskych dokumentech.”® Narozdil
od ObchZ vsak zakon nov¢ neurcuje, jakd je minimalni vySe jmenovité hodnoty jedné akcie,
pfestoze se jedna o bézny pozadavek zakona. Piikladmo lze odkazat na némecky obchodni
zakonik, ktery normuje minimalni jmenovitou hodnotu akcie na jedno euro. Vyvstava tudiz
otazka, zda Ize s ohledem na nedostatek zakonné minimalni vySe jmenovité hodnoty vydat
akcie i v necelych korunach.® Vhledem k minimalni vysi zakladniho kapitalu dva miliony
korun ceskych a teoretické moznosti vydat akcie s jmenovitou hodnotou jedné koruny ceské
je vak tato otazka spiSe akademicka nezli prakticka.

A.S. muze vydavat akcie s riznou jmenovitou hodnotou. Za této situace je opét nutné
uvadét na akcii jeji jmenovitou hodnotu. Konkrétni rozvrzeni zékladniho kapitalu A.S. se pak
promitne ve stanovach spolecnosti, kde budou v souladu s § 250 ZOK akcie rozvrzeny dle
jejich jmenovité hodnoty a poctu kust tak, aby se jejich jmenovité hodnoty v souhrnu rovnaly
vySi zakladniho kapitalu. Dale je zapotiebi doplnit, Ze s akciemi stejné jmenovité hodnoty
mohou byt spojena riizna prava. Pro nékteré A.S. pravni fad vSak déava jistd omezeni, jedna se

napfiklad o penzijni fondy, které mohou vydavat jen akcie, které maji stejnou jmenovitou

" STENGLOVA, Ivana. In STENGLOVA, Ivana (ed). Zakon o obchodnich korporacich. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C. H. Beck, 2013, s. 453 (§ 259).

8 STENGLOVA, Ivana. In STENGLOVA, Ivana (ed). Obchodni zékonik. Komentdr. 11. vydani. Praha: C. H.
Beck, 2006, s. 523 (§ 155).

S Tamtéz, s. 535 (§158).

8 CECH, Petr. Akcie ve vyru rekodifikace aneb nevtdlené, zaknihované a kusové akcie v navrhu zakona o
obchodnich korporacich. Obchodné pravni revue, 2011, ro¢. 3 ,¢. 4, s. 300.
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hodnotu a zné&ji na jméno. Omezeni muze pro A.S. nastat i dodateéné tehdy, maji-li byt jeji
akcie prijaty k obchodovani na regulovaném trhu podle zdkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikéani
na kapitalovém trhu, ve znéni pozdé&jsich ptedpisu. Takto obchodovatelna emise musi u vech
kust akcii znit na stejnou jmenovitou hodnotou a jejich oznaceni musi byt v souladu s
mezinarodnim systémem ¢&islovani, jenz slouzi k identifikaci cennych papirt.®

Vyjimku tvoii akcie kusové, kde se vySe nominalni hodnoty neuvadi. Tato skutecnost
je zcela logicka, nebot’ vklad je zde predstavovan dopocitatelnou ucetni hodnotou a nikoli

hodnotou jmenovitou. U téchto akcii se specialn€ uzije ustanoveni § 259 odst. 2 ZOK a
jmenovita hodnota je nahrazena oznaéenim kusova akcie. %
2.5. Oznaceni formy akcie

Z vySe podaneho vykladu a z § 263 ZOK je seznatelné, ze forma akcie neni totozna s
jejim oznacenim. Zakon ukldda povinnost uvadet na listing, jednd-li se o akcii na fad,
oznacovanou jako akcie na jméno anebo na dorucitele, jez se oznacuje jako akcie na majitele.

Jako problematické se zde jevi, Zze ZOK klade jiné povinnosti na akcii vedenou jako
cenny papir nez na akcii vedenou jako pravo, to jest na zaknihovany cenny papir. Uvedene je
dosti matouci, a to pfedevsim z toho diivodu, ze OZ mezi nimi necini rozdilu a zaknihovany
cenny papir chape jakozto nahradu listinného cenného papiru.®® Z dikce zékona je v3ak
ziejmé, ze u zaknihovanych akcii ZOK nevyhledévé potiebu rozliSovat formu, ackoli tak ¢ini
u akcii v listinné podobé&. A piestoze v ustanoveni § 263 odst. 1 ZOK se opét forma rozlisuje 1
pro akcie zaknihované. Takovato zména u jednoho institutu a jeho nahrada vyvolava fadu
aplikacnich potizi.
2.6. Jednoznacna identifikace akcionare u akcie na jméno

S formou akcie na fad zédkon spojuje povinnost jednoznacné identifikace akcionafe.
Zde vyvstava obdobna otdzka jako v pfipadé feSeni pozadavku na jednozna¢nou identifikaci
spolecnosti, tedy jaky zplsob identifikace akcionédfe lze povazovat za jednoznacny. U
pravnické osoby jimi nepochybné budou samostatné jednoznacné identifikujici znaky vysSe
prezentované, zahrnujici obchodni firmu, ICO, DIC a informaci o zapisu A.S. do obchodniho
rejstiiku vedeného u piislusného soudu pod urcitym cislem a vlozkou. U osoby fyzické je

pocet samostatn¢ jednoznacné identifikujicich znakd nepochybné uzsi. Jméno a piijmeni

81 VYBIRAL, Roman. In LASAK, Jan (ed). Zikon o obchodnich korporacich. Komentdi — 1. dil. 1.vydani.
Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1307 (§ 259).

8 HEJDA, Jan (ed). Adkciova spolecnost podle nového zdkona o obchodnich korporacich 2014. 1.vydani.
Olomouc: Anag, 2014, s. 137.

8 VYBIRAL, Roman. In LASAK, Jan (ed). Zikon o obchodnich korporacich. Komentdi — 1. dil. 1.vydani.
Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1307 (§ 259).
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fyzické osoby nelze v tomto piipadé¢ klast na srovnatelnou urovenn s obchodni firmou
pravnické osoby vzhledem k tomu, Ze je mnohdy déana pluralita osob se shodnym jménem a
pfijmenim. Za jediny myslitelny jednoznacné identifikujici znak lze proto povazovat rodné
¢islo fyzické osoby, kde nemulze dojit k zamén¢ s jinou osobou. Piesto v§ak musime doplnit,
ze rodné Cislo mize Cinit potize v pfipad€ cizinci. A proto musime piijmout zavér, ze u
fyzickych osob vzdy pljde o kombinaci nesamostatné identifikujicich znakd, které v s
souhrnu pozadavek jednoznacnosti pokryji. Jako nejcastéji uzivané kombinace lze
predpokladat jméno a pfijmeni spolu s variacemi rodného c¢isla, statni piislusnosti, mista
narozeni a podobn¢.
2.7. Udaje o druhu akcie a odkaz na stanovy

V nasledujici kapitole bude pojednano o tom, jaké druhy akcii zékon predvida a jaké
dalsi druhy zfejmé povoluje. Na tomto misté proto pouze pfipomeiime, oznaceni druhu akcie,
tedy to jak je nazvana, je ponechano zcela a jen na vuli A.S. Je tedy zcela nepochybné, Ze se v
budoucnu objevi celd tfada akcii se shodnym oznacenim. Bez nahlédnuti do stanov vsak
nebude mozné zjistit, jaka konkrétni prava a povinnosti akcionare jsou s danym druhem akcii
spojena. Tuto skuteCnost predvida i § 250 odst. 2 ZOK, kde se ukldda povinnost pii vydani
riznych druht akcii vélenit do stanov také nazvy a prava s nimi spojena.

Na zavér je zapotiebi ukazat na nepfesnou dikci zdkona, jenz v § 259 odst. 1 pism. f)
ZOK pouziva formulaci ,,popripadé s odkazem na stanovy*. V tomto ohledu by byla z
davodu pravni jistoty a i s ptihlédnutim ke znéni § 250 ZOK byla vhodnéjsi imperativni
formulace.
2.8. Nalezitosti oznaceni kmenovych a kusovych akcii

Kmenové akcie jsou normovany v 8 276 ZOK, dle kterého nemusi obsahovat Udaj o
tom, Ze jde o kmenovou akcii. Zakonodarce zvolil dané feseni proto, Ze kmenové akcie jsou
pojaty jako ,,zakladni* druh akcii, tedy jako akcie, s nimiZ neni spojeno Zadne zvlastni pravo.
Ocekava se, ze budou uzivany standarté v téch ptipadech, kdy akcionaii a A.S. nebudou mit
zdjem prava akcionarii jakkoli komplikovat, at’ uz k jejich prospéchu ¢i neprospéchu. Z
uvedeného vyplyva, ze kmenové akcie mizeme chépat jako protipol k akciim se zvlastnimi
pravy a rovnéz jako druh, ktery zbyva v piipadg, ze akcie nebude zvlastni prava obsahovat. &

Na kusové akcie se neaplikuji ustanoveni ZOK o jmenovité hodnoté, jelikoz

jmenovitou hodnotu neobsahuji, coz vyplyva ze znéni § 257 odst. 4 ZOK. Nad ramec

8 VYBIRAL, Roman. In LASAK, Jan (ed). Zikon o obchodnich korporacich. Komentdi — 1. dil. 1.vydani.
Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, 5.1311 (§ 259).
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zékonnych nalezitosti musi tato akcie navic obsahovat i oznaceni ,.kusova akcie®.8 U jinych
akcii mizeme diskutovat o tom, zda je nutné uzit vyslovné oznaceni ,,akcie* anebo zda lze
pouzit i jiné oznaceni, z n¢hoz vyplyva, Ze se jedna o akcii. U kusovych akcii vSak zakon
striktn€ normuje, ze musi nést oznaceni ,,kusova akcie.

2.9. Nélezitosti plynouci z § 260 ZOK

Zakon dale uklada povinnost nést ¢iselné oznaceni. V ptipad¢ zaknihovanych akcii se
pak tento pozadavek uplatni jen tam, kde je tak stanoveno ptfimo zdkonem. Pljde naptiklad o
vzeti akcii z ob&hu pii snizovani zékladniho kapitalu losem dle § 527 a nésledujici ZOK.®
Zakon ovSem nespecifikuje, o jaké konkrétni ¢iselné oznaceni se ma jednat. Vyvstava tedy
otazka, jestli 1ze pfi Cislovani pouzit i jinou nez desitkovou soustavu, napiiklad dvojkovou.
Dale zakon hovoii o oznaceni pouze Ciselném. Bylo by piesto mozné kombinovat Cislice 1 s
pismeny, jez by plnily odliSujici znak u jednotlivych sérii nebo druhi akcii? Dle mého nazoru
lze uzit jakykoli zpusob ¢islovani, ktery zajisti nezaménitelnost jednotlivych akcii. Shodny
zaveér nalezneme 1 v komentérové literatute, kde se uvadi, ze citované ustanoveni je zapotiebi
interpretovat extenzivné.®” Dopliime, Ze v pfipadé znaceni ISIN nepiijde o platné znaceni
akcie dle § 260 ZOK.®

Zakon, opét nedisledné, normuje, ze akcie musi byt podepsany clenem nebo ¢leny
pfedstavenstva, pfi¢emz nerozliSuje mezi akciemi v listinné podobé¢ a zaknihovanym pravem.
Lze tedy fici, Ze se tato povinnost vztahuje i na zaknihované akcie? Zaknihovany cenny papir
neni mozné z povahy véci podepsat. Zakonodarce mél zaknihované akcie z okruhu tohoto
ustanoveni vhodnym zpiisobem vyloucit, aby uprava neptsobila matoucim dojmem.

Zakon hovofi o podpisu ¢lena nebo €lenil predstavenstva, nicméné za uziti § 456 ZOK
1ze jednoznacné dovodit, Ze se tato povinnost vztahuje 1 na statutarniho feditele nebo na jiny
organ A.S. s monistickym systémem. Velkou vyhodou je upusténi od problematického
pozadavku oznaceni data emise, z ¢ehoz vznikaly interpretacni potize ohledné otazky, kdo je

opravnén k okamziku emise za spoleénost jednat.®

Déle ZOK umoziuje nahrazeni podpisu
jeho otiskem, jsou-li na listin€é pouzity ochranné prvky proti jejimu padélani. Jedna se o

duplicitni upravu ve vztahu k § 516 OZ. Zadkon u ochrannych prvkil pracuje s mnoznym

8 PAULY, Jan. In BELOHLAVEK, Alexander J. (ed). Komentar k zakonu o obchodnich korporacich. 1. vydani.
Plzei: Ales Cenék, 2013, s. 1213 -1214 § (259).

8 VVYBIRAL, Roman. In LASAK, Jan (ed). Zikon o obchodnich korporacich. Komentdi — 1. dil. 1.vydani.
Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1313 (§ 260).

8 PAULY, Jan. In BELOHLAVEK, Alexander J. (ed). Komentdr k zakonu o obchodnich korporacich. 1. vydani.
Plzeii: Ales Cenék, 2013, s. 1216 (§ 260).

8 Tamtéz.

8 CECH, Petr. Akcie po rekodifikaci. Pravni radce, 2012, ro¢. 8 , &. 10, s. 35.
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Cislem, coz dava tusit, Ze takové ochranné prvky tedy musi byt vzdy nejméné dva. Zakon jiz
ovSem nestanovi, o jaké prvky se mé jednat.

Moznosti, jak zabezpecit listinu pfed pozménénim, existuje celd fada. Vyznamnym
zdrojem informaci zde bude stanovisko Statni tiskarny cenin. Ta ¢leni ochranné prvky do tii
kategorii podle jednotlivych moznosti jejich rozliSeni. Prvni kategorii ochrannych prvki
oznacuje jako vefejnou, jez zahrnuje bézné rozpoznatelné prvky. Bude se jednat piikladmo o
vodoznaky, metalické pasky, specialni barvy, kvalitu papiru a tak dale. Druhou skupinu
oznacuje jako prvky skryté, tedy takové k jejichz odhalenti je tfeba urcité¢ho nastroje. Pljde tak
o ochranné prvky jako je barva viditelna pod UV lampou, mikrotisk viditelny po lupou a jiné.
Tteti kategorii pak jsou prvky forenzni, u kterych je zapotiebi zvySenych prostiedkil pro jejich
zjisténi. Zde se tadi chemické sloZzeni papiru ¢i barev a jednotlivych slozek v nich
obsazenych. %

U zaknihované akcie dale zdkon zmiriiuje pozadavky § 259 ZOK tak, ze tyto
pozadavky musi byt zjistitelné z evidence zaknihovanych papird. Bude se jednat o moznosti
zjisténi pozadovanych informaci z Gctu, ke kterému jsou akcie vedeny.

2.10. Nalezitosti hromadné akcie

Prvni spornosti tykajici se hromadnych akcii je absence samotné definice hromadné
akcie. Jedinym explicitné stanovenym zakonnym znakem je to, Ze obsahuje udaj o tom, kolik
akcii a jakeho druhu nahrazuje. Jako upravu nadfazenou hromadné akcii zakonodarce
pravdépodobné predpokladal ipravu hromadného cenného papiru dle OZ. Na tuto skute¢nost
odkazuje rovnéz fada autord, kteti argumentuji zasadou lex specialis derogat legi generali, s
¢imz Ize jen souhlasit.%! Legalni definice hromadné akcie by byla presto zddouci.

Jak jiz bylo feCeno, hromadné cenné papiry, potazmo hromadné akcie, nemohou
nahradit akcie vice druhii. Musi se tedy vzdy jednat o akcie zastupitelné. Tuto skutecnost Ize
vyvodit i jazykovym vykladem § 262 ZOK, kdy zakon uziva jednotné cislo, hovoii-li 0
nalezitostech hromadné akcie ohledné pozadavku kladeného na udaje o druhu akcii, jez
hromadna akcie nahrazuje.

Nejasnosti vyvolava i to, jak vlastné vykladat nalezitosti samotnych hromadnych akcii.
Ustanoveni § 262 ZOK normuje, Ze akcie obsahuje také udaj o tom, kolik akcii a jakého
druhu nahrazuje. Z uzitého slovniho spojeni vyplyva, Ze zaknihovand cenna akcie musi

obsahovat 1 nalezitosti nezbytné pro akcii ,,béznou* dle § 259 a § 260 ZOK. Zde ovSem

% MAREK, Radan, JEZEK, Véclav. In MAREK, Radan, JEZEK, Véclav (ed). Cenné papiry v novém
obcanském zdkoniku. Komentar § 514-544. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 26 - 27 (8516).

91 PAULY, Jan. In BELOHLAVEK, Alexander J. (ed). Komentdr k zakonu o obchodnich korporacich. 1. vydani.
Plzeii: Ales Cengk, 2013, s. 1219 (§ 262).
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vyvstava dalsi problém. Jak budeme takovou akcii ¢islovat?%? Akcie musi v kazdém piipads
obsahovat ¢iselné oznaceni. Ze zékona nelze mnoho vyc¢ist. Nabizi se dva zplsoby ¢islovani.
Jistym voditkem muze byt vyrok obsazeny v § 262 ZOK, ze hromadna akcie nahrazuje akcie
v sobé& obsazené.

Prvni variantou je konstrukce, podle niz akcie hromadnéd zastfeSuje akcie, které
obsahuje. Pljde tedy o nadmnozinu, kterd vyzaduje své vlastni samostatné znaceni. Tento
nazor lze opfit i o to, Ze zékon v této oblasti ml¢i a z toho diivodu jde o akcii, kterd ma sama
0sobé spliiovat patfi¢né nalezitosti stanovené zakonem, tedy i své Ciselné oznaceni. To ovsem
vyvolava potencialni moznost neptfehlednosti v situaci, kdy hromadna akcie zanikne. Akcie
muze zaniknout tfeba tak, Ze akcionaf jednotlivé akcie pfevede na rizné subjekty, ¢imz se
naru$i linie Cislovani. Pfi Cast&j$im opakovani takovychto operaci ovSem vznika riziko
chybovosti v oznaCeni. Dal§im argumentem proti mtize byt fakt, ze hromadna akcie se
nezahrnuje do poctu akcii tvoficich zakladni kapital, ani se nezapisuje do obchodniho
rejstiiku. %

Pro mne je daleko pfijatelngjsi pievazujici nazor,®* podle kterého hromadna akcie
predstavuje cenny papir, ktery nelze pojimat jako entitu, kterd je nadmnozinou akcii, jez
zastupuje. Hromadna akcie je tak charakterizovana jako cennym papirem, jehoZ cennost je
vyjadiend hodnotou akcii, které jsou v ném inkorporovany. Pii této konstrukci je pak
zapotiebi, aby ¢iselnym oznacenim akcie nebylo jedno ¢islo, ale ¢isla akeii, které zastupuje. A
dale pii prevodu jednotlivé akcie, kterd je zastoupena hromadnou akcii, posta¢i vyména
listiny hromadné akcie za jinou listinu, ktera uz nebude obsahovat oznaceni pfevedené akcie.
Avsak i tady Ize namitnout, Ze hromadné akcie ma obsahovat vlastni ¢islo, paklize se jedna o
akcii a cenny papir. Zakonodarce mél proto stanovit preciznéjsi upravu, kterd by predesla

budoucim moznym nedorozumeénim mezi akcionaii a korporaci.

92 CECH, Petr. Akcie po rekodifikaci. Pravni radce, 2012, ro¢. 8, ¢. 10, s. 35.
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3. Clenéni akcii a jejich druhy
3.1. Clenéni akcii

Pfijetim nové pravni Gpravy se rozrostly jiz existujici moznosti ¢lenéni akcii. To s
sebou ovSem nese 1 vetsi nadroky na miru pozornosti, jez je tfeba vynalozit pii teoretickém
déleni. Musime rozliSovat, zda se jedna o urcity druh akcie, tedy o akcii presumovanou
zakonem, anebo zdali se jedna o teoretickopravni zpisob ¢lenéni, pfi¢emz az na druhém misté
budeme zkoumat, o jaky druh akcie jde. Obecné lze ¢lenit akcie na vydané a nevydané, akcie
s jmenovitou hodnotou, akcie bez jmenovité hodnoty, dale akcie na jméno a proti nim stojici

akcie na majitele.®
3.2 Druhy akcii

Pfijetim ZOK doSlo k vyraznému posunu co se ty¢e moznosti druht akcii, jez je
akciova spolecnost opravnéna vydavat. Za Uc€innosti ObchZ dochazelo k postupnému
omezovani zdkonem aprobovanych druhli akcii emitovanych akciovou spolec¢nosti, a to od
zruSeni zaméstnaneckych akcii az po zruseni akcii zlatych, které v sob¢ nesly specialni prava
pii hlasovani na valné hromadé. ObchZ nedovoloval, aby akciova spolecnost vydéavala jiné
nez zékonem presumované druhy akcii. Tato piekazka pfijetim ZOK odpadla a zakon nyni
predpoklada, Ze akciové spolecnosti vyuZziji potencidlu volnosti pro upraveni akcii takovym
zpusobem, jaky bude plné€ odrazet jejich potieby. Dale je vhodné poukazat i na skuteCnost, ze
vydavani riznych druht akcii neni nikterak limitovano vysi jmenovité hodnoty akcii. Akcie
stejné hodnoty navic mohou obsahovat rozli¢na prava.*® Dand pravni Uprava tak plné
respektuje jednu ze zékladnich zasad soukromého prava Ustavnépravni urovné, Ze vse je
dovoleno, co neni zdkonem zvlast zakazano. Logickym vyusténim citované zasady jsou
ustanoveni § 276 odst. 2 ZOK a dalsi, kde jsou upraveny piipady, v nichzZ je zakédzano vydavat
konkrétni druhy akcii.%

Zaméfime-li se na problematiku déleni akcii podle druhu, odviji se dané rozliSovéani od
Sife &i rozsahu akcionaiskych prav, jez jednotlivy druh akcie poskytuje.®® Zakon v § 276 odst.
1 ZOK d¢li akcie do dvou skupin. Prvni kategorii piedstavuji akcie, které obsahuji zvlastni
prava. Druhou skupinu pak tvoii ty akcie, jez zvlastni prava neobsahuji, zdkon je oznacuje

jako akcie kmenové. Vzhledem k tomu, Ze je pole moznosti tvorby druhii akcii nové pojato

% SAFRANEK, Ondiej. Akcie podle ZOK. Pravni radce. 2014, ro¢. 10, &. 2,s.6 - 7.

% HEJDA, Jan (ed). Novy zdkon o obchodnich spolecnostech a druzstvech. 1. vydani. Olomouc: Anag, 2013,
5. 374 (§ 276).

9 PAULY, Jan. In BELOHLAVEK, Alexander J. (ed). Komentd# k zakonu o obchodnich korporacich. 1. vydani.
Plzeii: Ales Cenék, 2013, s. 1366 (§ 276).

9% CERNA, Simona. O nepravych kusovych akciich. Obchodnépréavni revue, 2015, roé. 7, &. 5, s. 130.
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jako oteviené, zdkon neuvadi, a ani uvadét nemitize, jaké zvlastni akcie lze in concreto
vydavat. Pouze podava jakysi piikladmy vycet oblasti, kterych se tato zvIl&Stni prava mohou
dotykat, pfi¢emz tak primarn¢ ¢ini v § 276 odst. 3 ZOK. Podle citovaného ustanoveni se bude
jednat zejména o akcie s pevnou dividendou upravené i v § 348 odst. 4 ZOK, s rozdilnou ¢i
podiizenou dividendou a taktéz s rozdilnym pevnym ¢&i podiizenym podilem na likvida¢nim
zlstatku.® Tento vycet nelze povazovat za numerus clausus. ZOK nastitiuje, jaké akcie lze
dale vydavat i v dalSich ustanovenich, a nad to lze dalSi druhy nalézt i jinych v prévnich
predpisech. Radi se zde napiiklad akcie se vztahem k dozoréi radé, s nimiZ je spojeno pravo
volit urcity pocet ¢lenli dozor¢i rady, a to na zakladé § 421 odst. 2 pism. f) ve spojeni s § 75
odst. 1 ZOK. Dale jimi mohou byt akcie zakladatelské normované v § 155 a nasledujici
ZISIF, ¢i akcie investicni upravené § 158 ZISIF, jejichz vyhodou z pohledu akcionare je
povinnost spole¢nosti predmétné akcie od akcionafe odkoupit, pozada-li o t0.1% A nakonec
uved'me jesté akcie diamantové, které jsou prozatim rozebirané spiSe pravni teorii. Tyto akcie
maji byt prevoditelné, méa s nimi byt spojen jak vyssi pocet hlasi, tak 1 vyssi podil na zisku a
na likvida¢nim zlstatku.

Vedle téchto vySe uvedenych druhi akcii, kde jsou prava spojena povétSinou s
podilem na zplisobu a rozsahu ovliviiovani chodu A.S., néktefi autofi do budoucna
predpokladaji 1 moznost vydavani takovych akcii, jez budou spojena s jakymikoli pravy,
vyjma zakonem zakazanych, ptikladmo se mlze jednat o podnikatelské zaméteni A.S. Tato
tvrzeni jsou pak opirdna o pravni upravu druht akcii. Vyvozuje se daleko SirSi otevienost
zékona pro inkorporovani jakychkoli prav, kromé ptipadt, kdy by se jednalo o pravni jednani
contra legem, in fraudem legis ¢i contra bonos mores. S ohledem na skutec¢nost, Ze A.S. mlze
emitovat riizné druhy akcii podle svych potieb a potieb svych akcionait, 1ze jediné doporucit,
aby byla jednotliva prava spojend s danym druhem akcii detailn€é popsana nejen do stanov ale
vedle toho rovnéz do jednotlivé vymezenych akcii. Dalsim argumentem je pak tvorba stanov
na kontraktualnim principu, a tedy i smluvni volnost pti tvorbé stanov A.S., do které by mélo
byt zasahovéano opét jen v piipadé rozporu s pravnimi piedpisy. 919 V této otdzce se ovsem
pravni teorie rozchazi. Kritici moznosti spojeni jakychkoli prav s akcii poukazuji praveé na to,
Ze¢ dana prava nemaji zadny vztah k tcasti na fungovani A.S., a z toho divodu by nem¢ly

obsahovat prava nad ramec tohoto jednani. Své argumenty pfitom opiraji o znéni § 256 odst. 1

9 KOTASEK, Josef a kol. Prdvo cennych papiri. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2014, s. 67.

100 *ERNA, Simona. O nepravych kusovych akciich. Obchodnépravni revue, 2015, roé. 7, &. 5, s. 130.

101 KOTASEK, Josef a kol. Pravo cennych papiri. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2014, s. 67.

102 STENGLOVA, Ivana. In STENGLOVA, Ivana (ed). Zdkon o obchodnich korporacich. Komentdr-. 1. vydani.
Praha: C. H. Beck, 2013, s. 469 (§ 277).
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ZOK, ktery urCuje, Ze akcie je cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, s nimZ jsou
spojena prava akciondre jako spolecnika podilet se podle tohoto zakona a stanov spolecnosti
na jejim rizeni, jejim zisku a na likvidacnim zistatku pri jejim zruSeni s likvidaci. Zakon tedy
hovofi o pravu podilet se na fizeni spolecnosti, na zisku a na likvida¢nim ztstatku pfi jejim
zruseni s likvidaci a defini¢né neformuje obsah dal3ich prav.1%®

Ze zvléastnich akcii pak zdkon v ustanoveni § 278 odst. 1 ZOK vyclenuje akcie
prioritni, tedy takové akcie, se kterymi jsou spojena prednostni prdva tykajici se podilu na
zisku nebo na jinych viastnich zdrojich nebo na likvidacnim zistatku spoleCnosti. A dale
vyclenuje akcie kmenové, s nimiz tato zvlastni prava spojena nejsou.

Ackoli 1ze uvedené vymezeni akcii dle druhu povazovat jako finalni, je jesté nutné
zminit vy¢lenéni dalsi entity akcii. Jedna se o akcie zaméstnanecké, které byly dfive pojimany
jako samostatny druh. 1%41% Zde zminéné a dalsi druhy akcii budou rozebrany v nasledujicich
odstavcich.

Z vyse podaného vy¢tu druht akcii 1ze vyvodit zavér, ze prioritni akcie mohou byt
vyClenény jakoZto samostatny druh, jenz se nachézi na stejné Grovni vedle akcii kmenovych a
akcii se zvlastnimi pravy, jak jsou popsany v § 276 odst. 1 ZOK.% Takovéto chapani viak
nepovazuji za spravné. Citované ustanoveni déli akcie na kmenové anebo na akcie se
zvlastnimi pravy. Jak jiz bylo feceno vyse, akcie kmenové jsou vymezovany negativné, tedy
jako vSechny ty akcie, se kterymi neni spojeno Zadné zvlastni pravo. Ostatni akcie jsou pak
akciemi zvlaStnimi, a proto je nutné chapat prioritni akcie jako zakonem zvlast' upravenou
podkategorii akcii se zvlastnimi pravy. 1%’

V ptipad¢€, ze A.S. rozhodne o vydavani riznych druhi akcii, musi byt jejich nazev a
prava s nimi spojend obsaZena ve stanovach spolecnosti, a to na zdkladé imperativu
obsazeném § 250 odst. 2 pism. d) ZOK a ve stejném duchu taktéz i z § 277 ZOK. Dopliime,
ze je ponechdno na libovili A.S., jakym zplsobem akcie oznaci, a proto lze zcela jisté
predpokladat existenci akcii v riznych A.S., které sice ponesou stejné oznaceni, ale budou z
nich vyplyvat naprosto rozdilna prava. Z tohoto diivodu nelze ani nazvy uvadéné pro urcitym

zpusobem presumované akcie brat jako smérodatné, a tudiz bude nutné pii posuzovani

103 CECH, Petr. Akcie po rekodifikaci. Pravni radce, 2012, roé. 7, ¢.10, s. 36.
104 HEJDA, Jan a kol. Akciova spolecnost podle nového zikona o obchodnich korporacich 2014. 1.vydani.
Olomouc: Anag, 2014, s. 166.
105 Zaméstnanecké akcie jsou v ramci ¢lenéni atypem.
106 KOTASEK, Josef a kol. Prdvo cennych papiri. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2014. s. 79-83.
107 Ke zptisobu Elenéni viz: CHALUPA, Ivan, REITERMAN, David. Cenné papiry. Zaklady soukromého prava
IV. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2014, s. 70.
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otazky, o jaky druh akcii se jedna, zkoumat primarné prava v nich inkorporovand, namisto
jejich oznaceni.

V piipadé vzniku sport o tom, o jaky druh akcie se jednd a o obsahu prav s nimi
spojenych, bude na navrh nékterého z akcionatti ¢i A.S. rozhodovat soud. Bude se jednat
piedevsim o zaloby urCovaci, ptipadné o zaloby na plnéni, vyvstane-li naptiklad spor ohledné
vyplaty dividendy, kde si uréeni prav vyplyvajicich ze spornych akcii posoudi soud jako
predb&Zznou otazku dle § 135 odst. 2 OSR.

Na zavér je vhodné zminit také fakt, ze riizné druhy akcii vydané A.S. mohou byt v
budoucnu ménény, jak ohledné¢ formy tak i druhu, pfiemz je nutné splnit nalezitosti

vyzadované pro zménu stanov. 1%

3.3. Akcie se zvlastnimi pravy
3.3.1. Akcie s rozdilnym podilem na zisku nebo likvida¢nim zistatku

Tyto akcie jsou oznacovany také jako akcie diferencni. Jak jiz bylo zminéno, jejich
uprava je zakotvena predev§im v § 276 odst. 3 ZOK. Ze samotného ndzvu je patrné, ze se
jedna o takové akcie, u nichz budou pravidla pro vypocet podilu na zisku nebo na likvida¢nim
zustatku odlisna oproti ,,zakladni* apravé kmenovych akcii, kde se vySe tohoto podilu vaze na
vysi podilu na zdkladnim kapitdlu A.S. Vzhledem k tomu, ze v zdkoné absentuje jakakoli
uprava danych prav, lze uvazovat jak o rozdilu niz§im tak o rozdilu vy$§im oproti praviim
spojenych s kmenovymi akciemi. Z logiky véci plyne, Ze pii existenci akcii zvyhodnénych na
zisku, musi z ditvodu synalagmati¢nosti soucasné¢ existovat i akcie, byt’ 1 v souhrnu, ve stejné
mife znevyhodnéné. 1%
3.3.2. Akcie s pevnym podilem na zisku

Uprava akcii s pevnym podilem na zisku je piiblizena ustanovenim § 348 odst. 4
ZOK. Akcionaf je z takové akcie opravnén ve vysi uréené stanovami k zisku za predpokladu,
7e spolecnost disponuje ziskem, jenz je zpisobily k rozdéleni mezi akcionaie.!'® Takto
nemodifikované pravo pak nélezi akcionafi i v pfipadé, Ze A.S. nevydala souhlas s vyplatou
dividendy. SpoleCnost je za této situace povinna na zaklad¢ § 34 odst. 4 ZOK vyplatit
akcionaii pevny podil na zisku vazici se k jeho akcii. Tuto povinnost musi spolecnost splnit

do tfi mésicii od ucetni zaveérky, z niz je patrné, ze spolecnost vygenerovala zisk. Zpusob,

108 Nalezitosti pro zménu stanov na valné hromadé jsou upraveny §§ 461 a 417 ZOK. Tedy musi je schvalit
nejméné 2/3 piitomnych hlast spolecnikl a zarovenl z divodu zmény postaveni akcionaiti, jichz se zména
dotkne, je vyzadovan nejméné % souhlas pfitomnych hlasti dotéenych akcionait, neuréi-li stanovy vyssi
pocet. Nutnosti je samoziejme pak forma vetejné listiny.

109 CHALUPA, Ivan, REITERMAN, David. Cenné papiry. Zaklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha:
C. H. Beck, 2014, s.70.

110 Tamtéz, s.71.
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jakym bude pevnost podilu urCena, zavisi opét na znéni stanov. Mlze byt vyjadien bud’
procentualné anebo pevnou ¢astkou, jez musi byt poskytnuta akcionafi tehdy, vykaze-li A.S.
predmétnou sumu jako zisk.!'! Jedinou zadkonnou podminkou, jez musi byt splnéna je
vytvoieni zisku spolecnosti zptisobilého k rozdéleni, vesSkera dalsi uprava lezi na stanovach.
Pokud by spolecnost rozdé€lila zisk, aniz by byla splnéna podminka vygenerovani zisku
zpisobilého k rozdéleni, jednalo by se o takzvanou akcii urokovou, jez je ovSem explicitné
zakazana § 276 odst. 2 ZOK.
3.3.3. Akcie s pevnym podilem na likvida¢nim zistatku

Ze zatazeni daného druhu akcii do demonstrativniho vy¢tu § 276 odst. 3 ZOK se Ize
domnivat, Ze jde o akcie, kde se pravo vaze k zaniku A.S. Zakon nevymezuje, jestli se jedna o
zanik ,,dobrovolny* ¢i ,,nedobrovolny®, Ize tudiz pfedpokladat, ze se uvedené pravo vztahuje
na ob¢ dv¢ varianty. Pokud bychom pfipustili aplikaci § 348 odst. 4 ZOK i na upravu akcii s
pevnym podilem na likvida¢nim zlstatku, jednalo by se zifejmé o pravo akcionare na pevné ¢i
procentudlné urcenou Castku z likvidacniho zustatku, pfi¢emz jeho vznik by se vazal jiz k
pouhému rozhodnuti o likvidaci spolecnosti, a to i pro piipad absence Gcasti dal§ich akcionart
na likvidaénim zlstatku.''? Bliz3i specifikace by byla obsazena ve stanovach. Tato
problematika bude jesté zajimavéjsi v kombinaci se zanikem spolecnosti podle zdkona ¢.
125/2008 Sb., o pfemeénach obchodnich spolecnosti a druzstev, ve znéni pozdéjsich predpist.
3.3.4. Akcie s podfizenym podilem na zisku nebo likvida¢nim zistatku

Tento druh akcii je zdkonem opét pouze nastinén bez jakéhokoli dalSiho vysvétleni.
Gramatickym a systematickym vykladem § 276 odst. 3 ZOK lIze dovodit, Ze u tohoto druhu
akcii vznika pravo na podil na zisku nebo na likvida¢nim zlstatku pouze za predpokladu, ze
vyse zisku ¢i likvidaéniho zfistatku dosahne uréité vyse uréené stanovami. '3
3.3.5. Akcie s rozdilnou vahou hlasi

Stejné tak jako ptfedchozi druhy je i tento druh akcii zakonem piedpokladan v § 276
odst. 3 ZOK. Prévni Uprava se aprobaci tohoto druhu akcii inspirovala evropskymi pravnimi
fady Nizozemi, Dénska, Finska ¢i Velké Britanie, jeZ umoziuji emitovat tyto druhy akcii.
Zajimava je v tomto sméru pravni Gprava Spojenych stat americkych, kde je situace zcela
uvolnéna, nékteré americké staty umoznuji, aby, pii zallenéni patficnych delegujicich

ustanoveni do stanov spolecnosti, o vydavani akcii rozhodoval statutdrni orgén a sam také

11 STENGLOVA, Ivana. In STENGLOVA, Ivana (ed). Zdkon o obchodnich korporacich. Komentdr-. 1. vydani.
Praha: C. H. Beck, 2013, s. 532 (§ 348).

112 CHALUPA, Ivan, REITERMAN, David. Cenné papiry. Zaklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha:
C.H. Beck, 2014, s.71.

113 Tamtéz.
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urCil zafazeni jim vydanych akcii do hlasovaci hierarchie spole¢nosti, a nikoli aby o této
ot&zce rozhodoval nejvyssi organ A.S.

Tento druh akcii rusi obecné vzity princip proporcionality mezi silou hlasovacich prav
a velikosti podilu. Vyhodou je piedevsim vétSi ochota vydavat nové akcie a navySovat
zékladni kapital A.S., soucasné vSak zachovat pro stavajici akcionafe dostateCnou ochranu
pred nafedénim jejich podilt hlasovacich prav.

Zakon, stejné jako u jinych druht akcii, ponechavé otevieny prostor autonomii vtle, a
to nejen mnozstvim takto zvyhodnénych akcii, ale 1 absenci stropu pro miru zvyhodnéni. Lze
tak do budoucna pocitat 1 s ptipady, kdy budou emitovany akcie s nizs$i vahou hlasi, u nichz
bude pravdépodobné dochazet ke kompenzaci jinym pravem, a vedle toho rovnéz akcie s
pravem extrémni hlasovaci sily. Milize se tak jednat o efektivni néstroj k ovladnuti A.S. i s
nepatrnym podilem na zakladnim kapitalu.!** Takové rozvrzeni moci ve spolecnosti bude
samoziejm¢ zaviset na znéni stanov, jaké brzdy a protivahy nastavi pro dalSi akcionaie.
Jistym normativem pak mohou byt ustanoveni § 353 odst. 2 ZOK, jenz nastifiluje moznost
omezeni poctu hlasii pro jednoho akcionéie a dale povinnost vyplyvajici z § 212 OZ, ktery
upravuje zneuziti hlasovaciho prava viii korporaci.'®® Toto mize mit vliv naptiklad pii
skupovani akcii jednim akcionafem, pii kterém by mohlo dojit k velké kumulaci hlasovacich
prav a tim k nartistu rozhodovaci moci. Reseni této otazky je opét ponechano na znéni stanov,
ovdem s limitaci plynouci z § 244 odst. 1 ZOK, to jest za ptedpokladu respektovani zasady
zachazeni za stejnych podminek se vSemi akcionéfi.

Pravé Siroka volnost upravy hlasovacich prav A.S. v sobé nese jistou davku
kontroverze, a to pfedev§im z diivodu urcitych negativnich zahrani¢nich zku$enosti s timto
druhem akcii. Kuptikladu v Némecku dospély A.S. u nékterych akcii az k tisickrate veEtsi
hlasovaci sile. Tyto situace nésledné vyustily v nékterych evropskych statech ke zruseni ¢i
omezeni tohoto druhu akcii. P¥ikladem mtZe byt Francie &i Svycarsko, kde doslo k jejich
omezeni a Némecko, kde byly tyto akcie v devadesatych letech iplné zruseny. !

Dle mého nazoru predstavuje dostateCnou pojistku pred vznikem excest v rozdilné
vaze hlasti napadeni usneseni valné hromady, ktera by takovéto akcie schvalila, neplatnosti

pro rozpor s dobrymi mravy. Je dilezit¢ v tomto ohledu zminit § 45 odst. 3 ZOK, jenz

114 K nazoru, Ze by v budoucnu mohly byt vydavany i akcie s nizs§i vahou hlast, jsou nékteii autofi opatrni viz.
CERNA, Simona O akciich s rozdilnou véahou hlast v budoucim &eském akciovém pravu, Obchodnépravni
revue, 2012, ro€. 4, s. 193 — 196.

115 HEJDA, Jan (ed). Adkciovd spolecnost podle nového zdkona o obchodnich korporacich 2014. 1.vydani.
Olomouc: Anag, 2014, s. 164 -165.

116 STENGLOVA, Ivana. In STENGLOVA, Ivana (ed). Zdkon o obchodnich korporacich. Komentdr- 1. vydani.
Praha: C. H. Beck, 2013, s. 469 (§ 277).
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vylucuje aplikaci ustanoveni OZ o neplatnosti pravniho jednani. Pfi rozhodovani, zdali vySe
hlasovacich prav jiz ptekrocila zakonnou mez, bude hrat velkou roli nepochybné prvek
objektivni, tedy naptiklad mira podilu na zdkladnim kapitélu, rovnéz i prvek subjektivni, tedy
zohlednéni pficin, které¢ vedly A.S. k takovému navySeni hlasovacich prav. Dopliime, ze
pokud by osoba opravnéna podat Zalobu na neplatnost usneseni valné hromady promeskala
zakonem k tomu stanovenou lhtity, bude pfesto mozné podat Zalobu na neplatnost usneseni
valné hromady v pfipad¢, Ze takové usneseni stoji na rozhodnuti akcionaiti, jejichz hlasovaci
prava byla usnesenim, které jiz nelze napadnout, zvyhodnéna nad miru piekracujici hranici
dobrych mravi. V takovém piipadé se bude usneseni umoziujici zvyhodnéni danych
hlasovacich prav posuzovat jako ptedbézna otazka.

Prestoze je v evropském regionu pravni uprava k §ifi a variabilit¢ vahy hlasovacich
prav spojenych s timto druhem akcii zdrzenlivéjsi, 1ze oCekavat, ze se s postupem casu objevi
u A.S. podfizenych ceské legislativé nékolik zakladnich poddruhi, jako jsou akcie s
nasobnymi hlasovacimi pravy, akcie bez hlasovacich prav ¢i naopak akcie se superhlasovacim
pravem, stejn¢ tak jako ve Spojenych statech americkych, kde tento druh akcii vyznamné
zakotenil. Dalsi skutecnosti, ktera by mohla ovliviiovat védhu hlasi je seniorita jejiho
akcionafe. To znamend, Ze véha jeho hlasti bude odvozovéana od doby jeho ucasti v dané
A.S..1Y" Bude velice zajimavé sledovat, jak se rozhodujici praxe v budoucnu vyporada s
vyvstalymi problémy a jestli se nulova limitace tohoto druhu akcii ukéaze jako spravny krok.
3.3.6. Akcie investicni

Investi¢ni akcie jsou upraveny zékonem €. 240 /2013Sb., o investi¢nich spolecnostech
a investi¢nich fondech, ve znéni pozdéjsich ptedpisi. Vyhodou z pozice investora zde je
moznost zadat po spolecnosti zpétny odkup téchto akcii. Jistou odliSnosti je, Ze takto
odkoupené akcie se nestavaji majetkem A.S., ale po odkoupeni zanikaji. Dopliime, Ze stanovy
mohou rozdilné upravit hlasovaci prava spojend s témito akciemi.*®
3.3.7. Akcie zakladatelske

Jedna se opét o akcie upravené vyse citovanym zdkonem o investi¢nich spole¢nostech
a investi¢nich fondech. Tyto akcie jsou obligatorn¢ vydavany A.S. s proménlivym zakladnim

kapitalem. Jde o akcie kmenové, s nimiZz nemohou byt spojena Zadna zvlastni prava. Tyto

117 CERNA, Simona O akciich s rozdilnou vahou hlasti v budoucim ¢eském akciovém pravu, Obchodnépravni
revue, 2012, ro¢. 4, s. 193 — 196.
118 Simona. O nepravych kusovych akciich. Obchodnépravni revue, 2015, ro¢. 7, &. 5, s. 129.
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akcie jsou vazany na upisovany zakladni kapital. Rozdil oproti investicnim akciim je ten, Ze
tyto spole¢nost nemiize odkoupit zpét. 11°

Lze ocekévat, ze se druh s timto oznacenim pozdéji objevi i v rdmci ZOK. Takovéto
akcie by mohly byt neptfevoditelné a vazané na osobu zakladatele. Akcionafe by piitom
mohly opraviiovat k vétsimu podilu na zisku a také k vétSimu mnozstvi hlasovacich prav. V
ptipade¢ jejich ptevodu by ovsem uvedené vyhody zanikly.
3.3.8 Akcie diamantové

Problematika diamantovych akcii neni prozatim nikterak upravena a piedstavuje spise
vhodneé téma k diskuzi nad problematikou akciového prava ohledné zakonem neupravenych
druhti akcii, jez mohou vzniknout. Jako diamantové jsou oznacovany ty akcie, které budou
obsahovat jak vys$si podil na zisku ¢i na jinych vlastnich zdrojich spole¢nosti, tak i1 vyssi podil
na likvida¢nim ztstatku, pficemz narozdil od akcii zakladatelskych budou voln¢ ptevoditelné.
3.4. Akcie se zvlastnimi pravy — prioritni akcie

Piedmétné akcie jsou definovany § 278 odst.] ZOK jako akcie, se kterymi jsou
spojena prednostni prdva tykajici se podilu na zisku nebo na jinych viastnich zdrojich nebo na
likvidacnim zistatku spolecnosti. Jedna se o zdkonem specialné upraveny druh zvlastnich
akcii se zvlastnimi pravy. S témito druhy akcii jsou spojovana prava majetkova, kam se fadi
podil na zisku, na jinych vlastnich zdrojich spolec¢nosti i na likvida¢nim zlstatku. Na zdkladé¢
téchto akcii je akcionaii obecné pfiznano prednostni pravo na nékteré z vyse uvedenych
plnéni. Zakon zde hovoii o pfednosti, jiz lze chapat jako takovou piednost, pii které
nevznikne prdvo na zisk u ostatnich akcionarti diive, nez budou naplnéna prava drzitelt
pfedmétnych prioritnich akcii. Pfikladmo pokud se pfi podilu na zisku nedosédhne ¢astky vyssi
nez je Castka urcena k rozdéleni jen mezi akcionate drzici tyto prioritni akcie, pravo na zisk
nevznikne u ostatnich akcionari. 2

Zvyhodnéni u prioritnich akcii mize mit mnoho podob. Akcie mohou byt zvyhodnény
procentudlné, dale mize byt zvyhodnéni absolutni do urcité vyse, jak bylo naznafeno v
piikladu. OvSem 1 pfi takovémto dé€leni zisku, jinych vlastnich zdroji nebo likvida¢niho
zustatku musi byt respektovany normativy § 350 odst. 1 a 2 ZOK regulujici dovolené
mnoZstvi rozdélenych prostiedkii mezi akcionaie.'?! Zakon opét ponechava na stanovach, aby

urcily, o jakou prioritu se u dané akcie bude jednat. Lze si zcela jist¢ predstavit i

119 Tamtéz.

120 CHALUPA, Ivan, REITERMAN, David. Cenné papiry. Zaklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 72.

121 pAULY, Jan. In BELOHLAVEK, Alexander J. (ed). Komentdi k zakonu o obchodnich korporacich. 1.
vydani. Plzei: Ales Cenék, 2013, s. 1271- 1272 (§ 278).
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komplikované¢jsi konstrukce nékolikastupiiovych struktur pro akcie obsahujici pfednostni
prava na podilu na zisku, jinych vlastnich zdrojich, ¢i likvidacnim zlstatku.

Zakon témto druhtim akciim sice neptiznava hlasovaci prava, ovsem A.S. je dovoleno,
aby ve stanovach upravily rozsah hlasovacich prav rozdiln¢ od subsididrniho zakonného
pravidla. Nad to dopliime, Ze zakon pocita i s ptipady, pro které ptiznava hlasovaci prava i
tém akciim, s nimiz jinak spojena nejsou. Jak jiz bylo feceno vyse, veskera prava, ktera jsou s
akcii spojena, musi byt prehledné promitnuta ve stanovach. Uzka provazanost mezi akciemi a
stanovami se tak jest¢ vice umociuje.

Na otazku, zdali je mozné kumulovat jednotliva prioritni prava, lze jednoznacné
odpovédét kladng. 1?2 Tento zavér Ize dovodit ze skute¢nosti, Ze zdkon kumulaci jednotlivych
prioritnich prav explicitné nevylucuje, zakon naopak otevira moznost pro tvorbu rozlicnych
druht akcii A.S. A konecné je tento ndzor podpoten rovnéz ustanovenim § 277 a 278 ZOK. Z
dikce § 278 odst. 1 ZOK vyplyva, Ze akcie je prioritni tehdy, kdyz obsahuje jedno ze zde
uvedenych prednostnich majetkovych prav. To ovSem neznamend, Ze akcie je prioritni pouze
obsahuje-li jedno z danych majetkovych prav a pojima-li vice téchto prav, prioritni uz neni.
Tuto skutecnost lze vyCist rovnéz z ustanoveni § 549 odst. 2 ZOK, ktery uvadi, ze mize
existovat vice druhii akcii, jejichz zvyhodnéni se vztahuje k likvidacnimu zistatku, rozumgj
prioritnich akcii. Jako dalsi argument pak poslouzi znéni prvnich vét § 276 odst. 1 a § 278
ZOK, jez pouzivaji plurélu, hovoii-li 0 zvlaStnich pravech spojenych s akcii. 2
3.5. Kmenove akcie

Kmenové akcie jsou vymezeny negativné v § 276 odst. 1 ZOK, tedy jako akcie se
kterymi neni spojeno Zadné zvIastni pravo. Lze je chépat jako jakysi zakladni stavebni kamen,
na jehoz zékladé mohou vznikat zvlastni druhy akcii, at’ uz zakonem piedpokladané ¢i vzniklé
kreativitou a potfebami dané A.S. Kmenové akcie tudiz obsahuji pouze ,,obecna akcionaiska
prava®, coz lze dovodit i ze skutecnosti, Ze tyto akcie nemusi obsahovat informaci o druhu
akcie, pfiemZ nenese-li akcie oznaleni, je ex lege akcii kmenovou.'?* Mezi generalni
akcionaiska prava se tfadi predevsim pravo podilet se v souladu se stanovami a zdkonem na
fizeni A.S., déale pravo ucastnit se valné hromady, uplatiovat ndvrhy a protindvrhy k

zalezitostem, které jsou na poradu valné hromady, pozadovat vysvétleni, a kone¢né i pravo na

122 HEJDA, Jan a kol. Akciova spolecnost podle nového zikona o obchodnich korporacich 2014. 1.vydani.
Olomouc: Anag, 2014, s. 162.

123 PAULY, Jan. In BELOHLAVEK, Alexander J. (ed). Komentdi k zakonu o obchodnich korporacich. 1.
vydani. Plzeii: Ales Cengk, 2013, s. 1272 (§ 278).

124 CHALUPA, Ivan, REITERMAN, David. Cenné papiry. Zaklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 69.
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podil na zisku a taktéz na likvida¢nim zdastatku. O pravech spojenych s akcii bude blize
pojednano v nasledujici kapitole.?®
3.6. Akcie zaméstnanecké

Zakon znovuzavadi akcie zamé&stnanecké. ObchZ normoval tyto akcie az do ucinnosti
novelizujiciho zdkona ¢. 370/2000 Sb., jenz derogoval pfedmétna ustanoveni ObchZ. ZOK se
po vice nez deseti letech navraci k této pravni apravé. Dopliime, tento druh akcii je standardni
soudasti evropskych pravnich fadii. Rovnéz Druha smérnice poéita s jejich upravou. 1%

Akcie lze nabyt za zvyhodnénych podminek jak aktivnimi zaméstnanci, tak 1 byvalymi
zameéstnanci, jenz jsou nyni v dichodu. Novum piedstavuje moznost nabyvat i akcie jiné
A.S., ktera je propojena se spolecnosti, v niz ma zaméstnanec pracovni pomeér. Vse je ovSem
odvislé od stanov A.S., jelikoz vyluCovaci spojka ,,nebo* v zdkon¢ dava tusit, ze se jednd o
fakultativni prdva dana spolecnosti na zvazeni. V tvahu pfichazi tii varianty. Za prvé lze
zvyhodnéni vztdhnout pouze na A.S., v niz mé zaméstnanec pracovni pomér. Za dalsi se
zvyhodnéni mize tykat jen A.S., jez je propojena s vySe uvedenou. Za treti se zvyhodnéni
mize vztahovat na obé dvé predchozi verze.'?’ Lze si tak napiiklad predstavit zvyhodnéni pro
zaméstnance holdingové spolecnosti v podobé nabyvani akcii A.S. ovlddané holdingovou
spole¢nosti za zvyhodnénych podminek, aniz by bylo rovnéz zvyhodnéno nabyvani akcii
vlastni holdingové spole¢nosti.

K tomu, aby zaméstnanci mohli nabyvat akcie za zvyhodnénych podminek je
samoziejm¢ potieba, aby tuto moznost upravovaly stanovy. Nemusi to byt vSak nutné jen
stanovy, pii zvySovani zakladniho kapitalu muZze uvedena zvyhodnéni umozZnit i uneseni
valné hromady. Nabyvani danych akcii je ddle podminéno tim, ze pfipadny rozdil mezi
emisnim kurzem a cenou musi byt pokryt z vlastnich zdroji A.S. Dalsi nutnosti je, aby se
jednalo o zvyhodnéni presumované § 258 odst. 2 ZOK, které tyto podminky upravuje. Dle
citovaného ustanoveni zaméstnanci mohou nabyvat akcie za jinych zvyhodnénych podminek,
pokud bude pripadny rozdil mezi splacenou casti emisniho kurzu a cenou nebo emisnim
kurzem a cenou pokryt z viastnich zdrojii spolecnosti. Z uUziti slova pripadny, lze vycist, ze
nemusi jit nutné o zvyhodnéni majetkové. Vazanost nemusi byt tedy dana pouze a jediné mezi

skutecnou cenou, za kterou je akcie zaméstnanci poskytnuta a emisnim kursem, ktery je na

125 HEJDA, Jan a kol. Akciova spolecnost podle nového zikona o obchodnich korporacich 2014. 1.vydani.
Olomouc: Anag, 2014, s. 167.

126 STENGLOVA, Ivana. In STENGLOVA, Ivana (ed). Zakon o obchodnich korporacich. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C. H. Beck, 2013, s. 452- 453 (§ 258).

127 HEJDA, Jan a kol. Akciova spolecnost podle nového zikona o obchodnich korporacich 2014. 1.vydani.
Olomouc: Anag, 2014, s. 166.
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akcii uveden.'?® Mohlo by tak jit napiiklad o pravo piednosti nabyt akcie zaméstnanci pied
tietimi osobami.

Dale je nutné zduraznit, Ze se nejednd o zvlaStni druh akcii, coz lze dovodit ze
samotn¢ho znéni § 258 ZOK, kde se hovofi obecné o moznosti nabyvat akcie spolecnosti,
tedy jakékoli akcie. Zakon nepiejimd pravni tpravu ObchZ, kde byly zaméstnanecké akcie
pojaty jako zvlastni druh akcii. Posun od druhu akcii ke zptsobu nabyvani akcii 1ze hodnotit
jednoznacné pozitivné, jelikoz se timto zplisobem roz§ifuje moznost variabilni Upravy v
zéavislosti na potfebach jednotlivé A.S. Tato konstrukce mé za nasledek, ze z urcitého druhu
akcii plynou akciondiim totoznad prava nehledé na to, zda je nabyl zaméstnanec za
zvyhodnénych podminek ¢i tieti osoba za podminek standardnich. Tato premisa ovSem narazi
na nazor nékterych autort. Dle Pokorné jsou akcie zaméstnanecké pouze zvlastnim piipadem
akcii kmenovych. '?° S timto nazorem viak nelze souhlasit, nebot’ zékon hovoii o moZnosti
nabyvat akcie zaméstnanci za zvyhodnénych podminek, ¢imz je zjevné myslena akcie obecné
jakozto nadmnozina riznych druhtim akcii vydavanych A.S. Dale nelze pominout fakt, ze
kmenové akcie jsou ZOK definovany negativné jako ,,zbytkova“ kategorie, zékon tedy pfimo

pocitd s tvorbou raznych druhi akcii. Néazor Pokorné tak postradd jakykoli zaklad.

1% Tamtéz, s. 167 -168.
129 KOTASEK, Josef a kol. Prdvo cennych papiri. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2014. s. 82.
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4. Prava samostatné prevoditelna

4.1. Obecne vymezeni

S akcii se na zakladé § 281 odst. 1 ZOK prevadéji vSechna prava s ni spojend. Od
uvedené zéasady celistvosti akcii se odviji 1zkd provazanost mezi akcionarskymi pravy a akcii
jako nositelem téchto prav. Obecné plati, ze prava s akcii spojend nelze samostatné prevadet,
nestanovi-li zakon jinak. Touto vyjimkou jsou prava, ktera lze prevadét nezavisle na akcii.**°
Moznost samostatného ptevodu prav formoval i ObchZ, kde byla samostatn¢ prevoditelna
prava vymezena taxativné. Noveé se tento vycet oproti diivéjs§i upravé pretvaii na
demonstrativni, a to formulaci obsazenou v § 281 odst. 2 ZOK, kde se uvadi, Ze jina obdobna
majetkova prava urcena stanovami jsou samostatné pievoditelnymi. Je tedy mozné od akcie
odd¢lit nespecifikovany vycet prav. Tato zména predstavuje logické vyusténi vzhledem k
rozSifeni druht akcii, jelikoz v opacném piipadé by bylo pro spolecnost velmi omezujici, kdy
by sice mohla emitovat rizné druhy akcii, avSak zaroven by nemohla umoznit akcionafi plnou
dispozici s takovymi pravy. Vycet prevoditelnych prav, tedy pravo na vyplaceni podilu na
zisku, pravo na upisovani akcii a vymeénitelnych a prioritnich dluhopisti a pravo na podil na
likvida¢nim zGstatku, nové ziskavaji podobu piikladmého piehledu, stejné tak jako druhy
akcii uvedené v § 276 odst. 3 ZOK. Jedinym napevno zékonem stanovenym pravem, které
neni mozné od akcie odd¢lit, tak zlistavd pravo hlasovaci. Samostatnou pievoditelnost 1ze

vézat jak k akciim v listinné podobé, tak i k akciim vedenym jako zaknihované pravo.*3!

4.2. Druhy samostatné prevoditelnych prav

Zakon upravuje celkem Ctyfi kategorie prav, jez jsou samostatné prevoditelnd. Jedna
se o pravo na vyplaceni podilu na zisku, pravo na upisovani akcii a vyménitelnych a
prioritnich dluhopisti, pravo na podil na likvida¢nim ztstatku a jina obdobna majetkova prava
uréend stanovami jako samostatné ptevoditelna.

Pravo na vyplaceni podilu na zisku je dle § 352 ZOK samostatné¢ prevoditelné od
okamziku, kdy valna hromada rozhodla o jeho vyplaté.'*> Nepiijde tedy o abstraktni pravo
akcionare podilet se na zisku, ale o prava na konkrétni plnéni, kterd vznikaji pokazdé¢, kdyz

valna hromada schvali rozdéleni zisku.

130 CHALUPA, Ivan, REITERMAN, David. Cenné papiry. Zaklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 73.

181 HEJDA, Jan. Akciova spolecnost podle nového zdkona o obchodnich korporacich 2014. 1.vydani. Olomouc:
Anag, 2014, s. 71.

132 HEJDA, Jan (ed). Novy zdkon o obchodnich spolecnostech a druzstvech. 1. vydani. Olomouc: Anag, 2013,
s. 383.
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Pravo na upisovani akcii a vyménitelnych a prioritnich dluhopist, stejné jako pravo na
vyplaceni podilu na zisku, je mozné pievadét az poté, co valna hromada rozhodne o zvySeni
zakladniho kapitalu. Tato skutecnost je zdkonem piimo upravena v § 486 ZOK.

Pravo na podil na likvidacnim zistatku se stdva samostatné pievoditelnym pravem
okamZikem vstupu A.S. do likvidace, nicméné stanovami lze rozhodny moment upravit
rozdiln€. ZOK nefesi otazku inkorporace dané¢ho prava do cenného papiru, zfejm¢e vSak neni
vylouc€eno, aby stanovy umoznily spojeni tohoto prava se zvlastnim cennym papirem, paklize
budeme vychézet ze znéni § 281 odst. 3 ZOK.**

Dftive jiz bylo naznaCeno, Ze zakon umoziuje, aby A.S. prostfednictvim stanov sama
urcila, kterd majetkova prava budou od akcie oddélitelné. Vycet oddélitelnych prav se tak
bude v prvé tfadé odvijet od Upravy stanov, a mohou se tudiz spole¢nost od spolecnosti
vyrazné liSit. Dopliime, Ze jejich mnozstvi miize byt s ohledem na dosti volnou pravni tipravu
velmi vysoké. Zajist¢ lze rovnéz pocitat 1 s takovou tUpravou stanov, které pfipusti
pfevoditelnost takovych prav jako je pravo na podil na zisku, prava kontrolni ¢i prava
kvalifikovanych akcionait upravenych § 365 a nasledujici ZOK.***

4.3. Zpisoby prevodu samostatné prevoditelnych prav

Zakon rozeznava celkem tii zpisoby, jakymi lze samostatné pievoditelnd prava
prevést. Prvni variantou je postoupeni pohledavky dle 8§ 283 ZOK. Zakon oviem nestanovi
zadné zvlastni nélezitosti této smlouvy o postoupeni pohledavky, pln€ se tedy bude aplikovat
generalni pravni Gprava zavazkového prava obsazena v § 1879 a nasledujici OZ. Obecné plati,
Ze se nevyzaduje souhlas spolecnosti s postoupenim, nicméné z tohoto pravidla existuji
zdkonné vyjimky. VesSkeré dal§i otdzky tykajici se zplsobu postoupeni, odpovédnosti za
dobytnost, odpovédnosti za trvani prava v dobé& postoupeni a dalich je fesena OZ.1%

Druhym zpiisobem pievodu samostatné prevoditelnych prav je pak prevod
sekundarniho cenného papiru, do néhoz bylo samostatné prevoditelné pravo vtéleno. Timto
cennym papirem muze byt naptiklad kupdn, jenz mize byt dle § 352 odst. 2 ZOK pouzit k
pievodu prava na podil na zisku ¢i opéni listy upravené § 295 odst. 1 ZOK, jez slouzi k

uplatnéni pfednostnich prav na ziskani prioritnich ¢i vyménitelnych dluhopisit nebo na

133 KOTASEK, Josef a kol. Prdvo cennych papiri. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2014. s. 69.

134 CECH, Petr. Akcie po rekodifikaci. Pravni radce, 2012, roé. 8 , ¢.10, s. 37.

135 STENGLOVA, Ivana. In STENGLOVA, Ivana (ed). Zdkon o obchodnich korporacich. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C. H. Beck, 2013, s. 475-476. (§ 283).
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upisovani akcii ke zvySeni zakladniho kapitalu. Pro pfevody takovychto prédv se uplatni
pravidla o pfevodech cennych papirii, ktera jsou opét upravend generalné v OZ. 3¢

A konecné tfeti moznosti, jak pfedmétnd prava prevést, je registrace pievodu v
evidenci zaknihovanych papiri v pfipad€, ze spolecnost dala piikaz k zépisu samostatné
prevoditelného prava spojeného se zaknihovanou akcii do evidence zaknihovanych cennych
papirti podle § 282 odst. 1 ZOK. Takovym zapisem do evidence lze pfevést vSechna prava,
kterd zakon urcuje jako samostatné pfevoditelnd. Pro uplnost je zapotiebi uvést, Ze samostatné
pievoditelna prava, jez budou od akcie odd€lena, se nasledné¢ budou fidit pravni upravou
rozhodnou pro zaknihovaneé akcie.

Dale je nutné zminit § 282 odst. 3 ZOK, ktery uklad4 povinnost vyznacit na akciich,
pfipadné v evidenci zaknihovanych prav, ta prava, jez byla od akcie oddélena. Pijde o takové
vyznaceni, které dostatecné¢ identifikuje jak pravo, které bylo oddéleno, tak i samotné

oddéleni.*®’

136 HEJDA, Jan a kol. Akciova spolecnost podle nového zakona o obchodnich korporacich 2014. 1.vydani.
Olomouc: Anag, 2014, s. 172.

137 CHALUPA, Ivan, REITERMAN, David. Cenné papiry. Zaklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 77.
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Zavér

V jakém svétle vidime rekodifikaci soukromého prava po vice jak roce u¢innosti? Jak
rychle zvladne praxe vyuZit potencidlu, ktery ZOK a OZ nabizi? Jak se podafi ptrekonat
vyvstalé sporné otazky pravni Gpravy? Lze oCekavat, Ze diskuze o téchto a mnohych dalSich,
se povede po velmi dlouhou dobu. Prostfednictvim této prace jsem se chtél zapojit do
probihajici debaty, poukézat na vyhody i na nevyhody nové pravni upravy, a tim ptispét svym
pohledem do problematiky akciového prava. Na fadu problémi, jez byly v préaci nastinény si
nicmén¢ budeme moci ud¢€lat detailn€js$i ndzor az s existenci ustalené rozhodovaci praxe.

Pozitivné 1ze ohodnotit skutecnost, ze OZ a ZOK se na mnoha mistech nevyhybaji ani
takovym ustanovenim, kterd diive zplisobovala aplikacni potize ¢i byla dovozovéana jen
judikatorn€. Je ovSem zapotiebi doplnit, ze si vyzada delsi ¢as nez budou nové vzniklé
problémy vyfeSeny judikaturou ¢i z iniciativy zakonodérce.

Cilem této prace bylo piiblizit a osvétlit problematické Casti pravni Gpravy vazici se k
akciim, a pfipadné i navrhnout mozna feSeni a mozné zplsoby interpretace. Zamerem bylo
vedle popisu problematiky postihnout i nepfesnosti, nejasnosti a ¢asto i neprovazanost mezi
OZ a ZOK. Na otazku, zdali je nova pravni tprava z pohledu akcionafe vyhodnéjsi, je dle
mého nazoru mozné odpovédeét kladné. Dochézi k daleko vétSimu posileni autonomie vztaht
mezi akcionafi a A.S. a také vici tietim osobam. Je vSak nutno fici, Ze v nékterych oblastech
bude uvedend autonomie pravdépodobné nardzet na limity soukromého prava. Napiiklad
uved’'me neomezenou Upravu moderace hlasovacich prav spojenych s akcii.

Nedislednost v ne/rozliSovani akcie v listinné podobé a akcie zaknihované je jen
otazkou teoreticko pravni a nebude pravdépodobné do budoucna pusobit piilis velké praktické
problémy. Piesto vSak nejednotnost v pravni Gpravé a nedodrzovani premis v ZOK, jez byly
vytyCeny OZ, zvlast’ s ohledem na dobu, po kterou byl nova pravni Gprava pfipravovana,
nepusobi pfili§ dobfe. Otazkou na zvazeni zlistava neimperativni koncepce nalezitosti akci,
kde lze dovozovat n€kolik zpisobt, jak zdkonné pozadavky naplnit, pfiCemz v mnohém
zakon ponechava A.S., jak tyto okolnosti upravi. Na judikatuie lezi, aby dovodila meze,
Zajimavé déle je, jak se praxe postavi ke spojovani prav, které se nevazi k vykonu prava
podilet se na fizeni spole¢nosti. V daném piipadé bude rovnéZz nutné vyckat na ustaleni
rozhodovaci praxe soudtl. S pravy, ktera zdkon poskytuje, je také nutné spojovat obezietnost,
kterou musi vynalozit akcionafi i osoby majici zajem akcie nabyt. Ta bude obzvlasté na misté

v otazce samostatné prevoditelnosti prav spojenych s akcii.
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Shrnuti

Tato diplomova prace pojednava o nove pravni Upraveé akcii. Zamétuje se na zkoumani
toho, jakym zptisobem se tento institut s G¢innosti zakona o obchodnich korporacich a nového
obcanského zakoniku promeénil. Vénuje se predev§im novym pravnim institutim jako jsou
napiiklad kusové akcie. Dalsi vyznamnou zménou je rozSifeni druhd akcii, jeZ muze akciova
spole¢nost emitovat. Dale poukazuje na problematické aspekty nové pravni Upravy a snazi se

postihnout vztah zakona o obchodnich korporacich a ob¢anského zakoniku v této oblasti.
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Abstract

This diploma thesis is dealing with new legislative regulations of shares. It focuses on
the inquiry how the institute has changed by new legislative regulations of civil code and
business corporations act. The work is dedicated to new institutes such as the item shares.
Next significant change is an extension of types of shares which a public liability company
can issue. Next further notes show the problematic aspects of new legislative and attempts to

describe the relationship between civil act and business corporations act in area of shares.
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