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Uvod
Po 20 letech legislativniho, doktrinalniho i judianiho vyvoje pichazi v oblasti
soukromého prava vyznamny milnik v podolmového obanského zakoniku a s nim
spojeného zakona o obchodnich korporaciéhs RO let fipravovana a diskutovana zma
piinasi ideové navazani na VSeobecny zakonidamméky a prvorepublikovou pravni teorii
obohacenou, jak auiozakona samiijpominaji, o0 modernizai prvky, které jsou nezbytné

k tomu, aby zakonik odpovidal pebam 21. stoleti.

V oblasti cennych papira prava akciovych spaleosti pak dochazi k mnohym vyznamnym,
pokud ne pimo prevratnym, zminam. Nekteré z nich potomip prostémcéteni textu zakona
pusobi \&tSi ¢i menSi interpreti potize a dvodova zprava k zédkonu nenfi gnaze o
porozungni prilis ndpomocna. Kromjiného také proto, Ze oba zakony byly feée druhém

¢teni dodatené meéneny.

V této praci je mym cilem pokusit se najit nebsp@ vykrocit smerem k nalezeni odpédi
na problematické otdzky, které v souvislosti se&mon Upravy cennych pagila akciovych
spole&nosti vyvstavaji, pomijimifgom otadzky organizace akciovych spiesti a corporate

governance, které vydaji svym rozsahem na samost@tréaci.

Ackoliv hlavnim gredmétem mého zkoumani budou akcie, neobejdu se bemnihodykladu

o0 zmeénach v obecné Uprawcennych papir podle nového atanského zakoniku (dale jen
.,NODb¢Z") v prvni kapitole, kde zvla&t vyznamnou otazkou bude otazka rozdilu mezi
cennym papirem a zaknihovanym cennym papirem. Dkap#ola je ¥novana akciim, ve
¢tyifech podkapitolach se zabyvam otazkami forem a tdrakcii, nevydanych akcii a
zamenitelnosti akcii. Posledni dvkapitoly jsou potom &novany zaloZeni a. s. a mam

zakladniho kapitalu v a. s.

Pri praci jsem vychazel z tektzakorii schvalenych Parlamente@R a divodovych zprav
k nim, dale s odbornymi texty a komefité aktualreé platnym zakoim (o cennych papirech,

o podnikani na kapitalovych trzich, obchodni zakpni

1. Uprava cennych papiiii, resp. zaknihovanych cennych papir v novém ot#anském
zakoniku



Vyznamnou zranou, které dopada i na akcie, je obecna Upravaycenpapit v § 514-544
NOb¢Z. Vzhledem k zavedeni definice&ar jako vSeho, co je rozdilné od osoby a slouzi
potreb: lidi, pa¥i cenné papiry meziéei movité, stejd jsou v systematice Fazeny i

v ustanovenich upravujicichtgwod vlastnického prava. K tomuto 2éav doSla doktrina i
judikatura, @koliv dikce zakona o cennych papirech (dale jennf€% v 90. letech vyvolala
mezi odbornou Mejnosti diskuse o pravni podstea z&azeni cennych papir zejména

v dasledku gijeti zakonat. 591/1992 CenP, ktera vedla Kazeni cennych pagirlistinnych

i zaknihovanych) mezi jiné majetkové hodndty.

K nejvyznamgjSi zmené v nové pravni Uprav dochézi v otdzce podoby cenného papiru.
Dosavadni z&kony i pravni teorie gitaji s dvoji podobou cennych papir listinnou a
zaknihovanou. Diky konstrukci dvoji fikce ovSem a maknihované cenné papiry dnes

hledime, jako kdyby gly hmotny substrat, do kterého bylo pravo inkorp@mo.

V nové pravni Uprayje dvoji fikce opustna, NOZ teSi dualitu cennych pajgirjejich
roz&klenim a vytvéenim samostatnych kategoriécé — cenné papiry a zaknihované cenné
papiry. Tato zréna s sebou poneseciié praktické i vykladové problémy a 2ny, zejména

v otazce formy a zastupitelnosti cenného papirkt@daech k této zné poznamenava, ze
zachovani terminologierpzasadi odlisném obsahu bude matodejména v pechodovém
obdobi ¢i v obdobi giprav na novou pravni Upravu bude terminologick§isteea

predstavovat vyznamny problém.

NObiZ se vydava cestou Svycarského vzoru a obsahujeidefennych papir v § 514:
,cenny papir je listina, se kterou je pravo spojetakovym zfsobem, Ze je po vydani
cenného papiru nelze bez této listiny uplatnit piavest.” Autofi zde zdiraziuji vyznam
listiny, tedy hmotného substratu, ve kterém jéslpSné pravo inkorporovano. Ostatn
v divodové zprav se uvadi, Ze listina je pojmovym znakem cennéhpirpacimz je

podpdeno tradini vnimani cennych pajiir

Nasledr se v 8§ 525 NO¥Z o zaknihovaném cenném papfika, ze je nahrazkou cenného

papiru, ktera je zapisovana doisiusné evidence a nenfepoditelnd jinak, nez zénou

L ELEK, S.Pravni podstata cennych papiiPravnik. 2001, ra 140, s. 1054-1065
2 CECH, P.Akcie ve viru rekodifikace aneb néené, zaknihované a kusové akcie v navrhu zakona o
obchodnich korporaciclObchodrpravni revue. 2011, &8, ¢. 10, str. 298-299



zapisu v této evidenci. V této podoblochazi k dsledrgjSimu pojeti zaknihovaného cenného
papiru jako cenného prava, nébjiz neni vyzadovana fikce hmotného substratu. Zapi
v evidenci se stane nahrazkou cenného papiru jakai,cnikoliv ndhrazkou listiny jako

nosce.

Zakon zarové obsahuje podstatné prvky nepojmenovanych cennggitp kterymi jsou
Udaje o emitentovi a teni prav spojenych s cennym papirem. Doposud byleni, zda se
jedna o nepojmenovany cenny papir, na deéhettan, nova Uprava zjednodusi jejich
pouzivani. Z 8§ 525 NQ#Z vypadla podminka zastupitelnosti cennych pgpitera je dnes
obsaZzena v 8§ 91 zakona o podnikéani na kapitaloviémjako podminka pro to, aby mohl byt

cenny papir nahrazen zapisem do evidence.

Otevira se tim pat#nprostor pro vytveéeni jakéhokoliv zaknihovaného cenného papiru. Tento
zawr podporuje i skutinost, Ze se jedna o oflené kategorie &ci a neni dvod, pra@ by se

dle § 525 odst. 2 NGQ# vylowil 8 515. Nemyslim si ovSem, Ze z hlediska praldiokalizace
byla tato moznost z&rem zakonodarce. Zakon dale neodpovida na otaakihy ntla byt
prava z&chto zaknihovanych cennych papiuplatréna, neb6 z povahy ¥ci neni mozné

k jejich uplatreni predlozit zépis v evidenci. U pojmenovanych cennychpigg (i
zaknihovanych cennych papiptjde tento problém weSit jednoduSe tim, Ze zakonodarce
vylouci vydavani pislusného cenného papiru jako zaknihovaného. Ryojmenované cenné

papiry vSak Zzadné takové omezeni neni uvedeno.

Je otazkou, zda uvedené pojeti cennych pamdpovida paebam sotasné praxe, resp. zda
je schopné fetrvat véase a zda by nebylo, i vzhledem k dale na&sfim problénim,
vhodrgjSi zvolit jinou cestu Upravy cennych papiPIre se ztoto#uji s nazorem profesora
ElidSe, Ze zaknihované cenné papiry dnes nemohwadiglistinné cenné papiry. Nicm&n
nesdilim jeho pocit, Ze by doba, kdy toto nastdnda aZ tak vzdalenou budoucnosti a
nemyslim si, Ze Svycarska definice zroku 1911 lelpovidajiciho judikatorniho i

doktrinalniho vyvoje mize getrvat.

Jako lepSi moznost se mi jevi najit takovou defirkitera by dokazala obsahnout listinné i

zaknihované cenné papiry bez dalSitistni. Nabizi se moznost vnimat nograva jako



pisemny projev tle — skripturni akt, ktery p#bnou pojmovou & ma> | cesta, kterou
zvolili tvarci v zakor, je mozna, bylo by vSak vhogsi nésledovat Svycarské pravo a
odcklit pojmy i terminologicky, pokud kiédi ni¢emu jinému, tak alesgigproto, Ze 0 NO&Z

byvacasto tvrzeno, Ze ma byt srozumitelny i taik

2. Akcie
Akcie jsou upraveny v 8 256 a nasl. zakona o obefotdkorporacich (dale jen ,ZOK").

Vyslovre je v rem, v souladu s NQizZ, uvedeno, Ze akcie mohou byt cennym papirem i

zaknihovanym cennym papirem.

2.1.Formy akcie
Formami CP se zabyva § 518 N&Zh ktery v odst. 1 jmenuje formy, které&ige cenny papir

mit, drzi se fitom forem dle 8§ 5 CenP. N©®B se gitom disledrg drzi toho, Ze zakladni

rozdil mezi CP a zaknihovanym CP je absence formmgkmihovaného CP.

Pro akcie stanovi zdkon formy tak, jak je zname. ¥ porekud nepochopitekh zistava
zachovana dosavadni terminologii forem a pouzivdeakatad, které nazyva akciemi na

jméno a akcie na dotitele, které oznéuje na majitele.

Obecné uprava cennych pdpir NObiZ nezné formu pro zaknihované cenné papiry, které
tak mizeme povaZovat i z hlediska systematikyazani § 275 ZOK za svébytnou formu, u
které nizeme ve stanovach omezitepoditelnost. Pro peégby akcii ovSem ZOK v § 263

v otazce formy stanovi, Ze obdabplati i pro zaknihované akcie. Na zaknihované ekak
budeme pohlizet, jako kdyby formuéln, coz nam usnadni¢které Uvahy, ale z hlediska
konzistence zkona povaZzuji takovy krok zataefhy.

2.2.Kusoveé akcie
Oproti sodasné upray, kterd zna pouze akcie se jmenovitou hodnotou Z@igousti v

§ 257 i typ akcie bez jmenovité hodnoty — kusovéi@kPouZiti tohoto typu akcii musi byt
zakotveno ve stanovach. Na rozdil od akcii se jmiéma hodnotou fedstavuje kusova akcie
podil na zakladnim kapitdlu akciové spwiesti, ktery je vyjatitelny procentudlé (Ci
zlomkem), podle celkového @t akcii. Procentualni vySe podilu se pak pménach

zakladniho kapitalu netni, méni se pouze hodnota akcie.

]DEDIC, J., PAULY, J.Cenné papirynakladatelstvi Prospektum 1994, str. 20



Zavedeni kusovych akcii nasleduje vzoéndecka a Francie, které kusové akcie zavedly
v obdobi ped nahrazenim né&rodnichém eurem. Revedenim akcii na kusové uie
spol&nost vyznamnym Zisobem uSéit néklady spojené stpvedenim listinnych i
zaknihovanych akcii do novéémy. Pouzitim kusovych akcii se také v takovétipad
piedejde komplikacim spojenym s vyslednou nominakdiiaktera nize po pepcsitani

uréenym kursem vyjit velmi nefng.*

Kusové akcie mohou mit, pokud tak stanowi,uozdilna hlasovaci prava. Toto ustanoveni

souvisi s obecnou liberalizaci Upravy akcii v KOZ.

2.3. Akcie na majitele
V souladu s politickym zadanim, které sleduje potirkorupce zejména v oblastifegych

zakazek, doslo ke zruseni listinnych akcii na relgitResp. z pohledu nové Upravy je mozné
vydat akcie na majitele pouze jako zaknihovamyimobilizovany cenny papir. A stejné

omezeni plati i proifipad nasledné zény formy nebo podoby akcii.

Pred fijetim finalni podoby zakoraupozoioval Dr. Cech na situaci, kdy by, v souvislosti
s povinnosti dle § 406 ZOK oznamit dopisem konaalin& hromady vSem znamym
akciondum dle (akcie na jméno, zaknihovana akcie — na jména majitele), akciové
spol&nosti vznikly neumirné naklady finaéni i administrativni, coZz by vyvolalo ofay

efekt, ne? zakonodarce zamyslel a to masdeghod k akciim na majitefe.

S pipusgénim akcii na majitele pouze jako zaknihovanych gehn papit upravil
zakonodarce také v § 406 ZOK podminky pro svolamhaZznil, aby spokaost ve stanovach
urcila jiny zpasob zasilani pozvanky na valnou hromadu, gatéakou formou elektronické

komunikace.

2.4.Druhy akcii
Jednou z nejvyrazjsich zngn, které Uprava akcii doznava je zruseni izaého vytu druhi

akcii. V budoucnu tak dle § 276 bude mozné s akcspujovat jina zvlastni prava nez u

* CECH, P.Akcie ve viru rekodifikace aneb néené, zaknihované a kusové akcie v navrhu zakona o
obchodnich korporacictDbchodgpravni revue. 2011, 08, &. 10, str. 298-299,ERNA, S.Obchodni pravo
3, akciové spolinosti,nakladatelstvi ASPI, Praha 2006

®V pavodni podob piipoustl vydani akcii na majitele i jako cenny papir.

® CECH, P.Akcie ve viru rekodifikace aneb ndené, zaknihované a kusové akcie v navrhu zékona o
obchodnich korporaciclObchodrpravni revue. 2011, &8, ¢. 10, str. 298-299



vyslovré vyjmenovanych druin akcii (tj. jenom prioritni akcie dle KOZ),figemz obsah
téchto zvlastnich prav podle § 277 odst. 1 KOZ budemve stanovach. Urokové akcie jsou
ale z tohoto v§tu znovu explicit® vyjmuty, coz zdkonodarce povazoval za vyznamné&zno

zdaraznit vzhledem k celkovému rozvehi Upravy v této oblasti.

§ 276 odst. 4 ZOK uvéaditikladmy vyet prav, kterd je mozné spojit s akciemi, mimo jiné
varianty, jak se akciofigodili na zisku a likvidenim zistatku a také zvlastni vahu hias
Jelikoz se jedna o demonstrativniey, mize si spolénost zdanli¢ dovolit ucitou kreativitu

pii tvorbé obsahu prav. Je tomu ale skuke tak, Ze spoknost neni riim vazana p

formulaci prav, ktera budoudtena do jednotlivych druhakcii?

Domnivam se, Ze je zde€kolik mantineti, které ramuji prostor pro kreativni tvorbu novych
druhi akcii se zvlastnimi pravy. Navic bude jiny vyklaglatiovat pro spolénosti
obchodované na regulovaném trhu, u kterych budst@raomezen podstatrvice, a jinak
bude pohliZzeno na spéteosti, které na regulovany trh nevstupuji a u kdenyebude problém
pripustit WtSi volnost. Nicmé# ani u nich nebude pravpodobr mozné wlovat do akcii

jakékoliv prava.

2.4.1. Podstata akcie
V prvni fack je tteba vychazet z podstaty a smyslu akcie jatastinického cenného papiru,

ktery ma v systému prava i obchodnich spabesti specificky Gel. Fedstavuje cast
zékladniho kapitalu akciové spoiesti, bul’ jako akcie kusova nebo akcie se jmenovitou
hodnotou. Dale igdstavuje soubor prav, kteréabe akcionf coby spolénik akciove
spol&nosti, vykonavat. #¢emz za zakladni prava vyplyvajici z podilnictvi keiave
spolg&nosti povazujeme pravo na dividendu, podil na dmim zstatku a pravo
prednostniho Upisu novych akciifipadré ziskani vyminitelnych a prioritnich dluhopisa
také pravo na dasti nafizeni akciové spotmosti, které akcioria vétSinou realizuje

prostednictvim valné hromady.

Ostatni prava, ktera ZOK v obecnych ustanovenitio nesstanovenich o akciové spaiesti
akciondi ptiznava, smiiuji ve vyznamné &Sin¢ k ochrag vysSe uvedenych prav. Jakakoliv
nova prava by tedy analogicky¢ta mit bezprosedni vztah ke spoteosti a jejimu
fungovani, resp. fednttu podnikani, a ®la by se dotykat majetku spohosti.

Predstavitelna jsou i takova prava, ktera posilugtpeeni akcion@ i uplatiovani ostatnich



prav. Zarove, pokud bude v novych druzich akcii omezeno hlasioymavo akcionie,
uplatni se analogicky ustanoveni § 279 ZOK, kt¢aémvuje limit pro akcie bez hlasovaciho

prava na 90 % zakladniho kapitalu.

2.4.2. Ucelnost vElenych prav
Druhym limitem by néla byt Uvaha o &elnosti vElovani ugitych prav do akcie. Tato Uvaha

vychazi z principu hierarchie norem, kterymi seiak& spolénosttidi. Prava, wena do
akcie by tak mla byt obeci urcena a zejména by &a byt dostatené vyznamnd, aby jim
byla wnovana pislusna pasaz ve stanovach a aby nasldgiy vteleny do akcii. Je
predstavitelné, Ze akciova spatest bude chtit pouzit majetkovotiast akcion#&i k posileni
jejich vztahu i k produkim spol€nosti a rozhodne proto, Ze drobni akciori@udou mit

pravo na 10% slevu z produkspol&nosti.

Takové pravo je z hlediska postaveni akcienée spolénosti marginalni a Ize jej nahradit
jinym zpisobem, naipklad wrnostnim programem &enym jenom akciorfm. Pamatovat je
potreba také na to, Ze pravoude byt uplatdno pouze s cennym papirem, do kterého je
vtéleno (nebo s vypisem Ziplusné evidence, kterd ma legitinacharakter), a i z pohledu
akciond&e se tedy bude jevit n&giné, ne-li pimo nebezpié, narokovat si slevu na kavu

desetitisicovou akcii.

2.4.3. Ochrana ¥iitelt a minoritnich akciona
Tretim obecnym omezenim je trend, ktery¢hpe k ochrag vétitela a minoritnich

akcion&u. Jejich prava mohou byt zasg&domezena dsma zpisoby. V prvnifad zjevnym
vytvorenim akcii s takovym opragnim, ktera budou nemé posilovat postaveni
nékterych akcionfl a to zejména v otdzce rozhodovacich prbcgezdilné vahy hlas
exkluzivni hlasovani prava,...). Druhym tgobem niZe byt snaha o zmateni akcioma
vytvoienim velkého mnozstviaiznych druli akcii vybavenych odliSnymi zvlastnimi pravy,

kterd dohromady budou ve vysledku ke &kodnoritniho akcionge.

Zakon navic umaiuje v 8 276 odst. 3 ZOK spojovaniznych prav s akciemi o stejné
jmenovité hodna, ¢imz vyslovié predpoklada vytvieni ukité nerovnosti mezi akciohia
Takovy vyklad nemize obstat proti 8 244 odst. 1 ZOK, ktery ukladahzaet za stejnych
podminek se vSemi akciafm&tejre. Tuto posledni Gvahu je jismozné odmitnout s tim, Ze
akcion& by meél vénovat pozornost stanovam spwlesti, do niZ vstupuje. Na druhou stranu

tim zakonodarcerpnasi znénoucast informanich naklad na akcionfe a umo#uje vytvait
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netransparentni struktury obdobgign{ které umoiovaly akcie na majitele. Jejich primarnim
Gcelem ovSem bylo umoZznit snadnoteypoditelnost akcii a zrychleni &fiu perz, druhova
raznorodost tento efekt patrmit nebude, spiSe naopak.

2.4.4. Akcie obchodované na regulovanych trzich
V zahranéi neni takovato volnostsknd, askoliv v posledni dob se v souvislosti se vstupem

technologickych spotamosti na trhy staletasgji objevuje touha zakladatelo udrzeni
rozhodujiciho vlivu ve spobmosti, i ta se ov3em projevuje nejjednodusSim a

nejtransparent)Sim zpisobem — akcie maji &leny odlisny pdet hlas:.

Problémy mohou vyvstatipobchodovani nestandardniho druhu akcii na reguigeh trzich.
V 8§ 56 odst. 3 zakona o podnikani na kapitalovyefkch ndizuje zakonodarce organizatorovi
regulovaného trhu, aby k obchodovani ganrprijal pouze takové investni cenné papiry,
které spihuji podminky stanovené v fiaeni komise. 1287/2006 z 10. srpna 20@8anek 35
odst. 6 této sirnice potom stanovi, Zzegwvoditelny cenny papir musi byt spraved|ikadre

a efektivié¢ obchodovatelny a uvadi takédey kritéria, ktera musi byt sgina, pod pismenem
a) ndizeni uvadi: podminky cenného papiru jsou jasné a jedndzé@a umoizuji vzajemné
srovnani cenyhodnoty)cenného papiru a cenlgeny na trhunebo jiny zpsob stanoveni

hodnoty podkladového cenného pafiru

V piipac, Ze se spolaost rozhodne pro vydani mnoha diwkcii, nebude dle mého nazoru
tato podminka splma a akcie takové spdleosti by nendly byt prijaty k obchodovani na

regulovaném trhu.

K druhim cennych papiru Ize tedici, Ze akciovym spotaostem, které chji obchodovat
své akcie na regulovanych trzich, lze dogdrwaby zachovaly pouzivanédh druhi akcii,
které jsou pimo pojmenovany v zaken(i prikladmym vytem, a které i zahrati praxe
znd). Akciové spolosti, které nemaji ambice vstupovat na reguloviahg za &elem
ziskani kapitalu, mohou sahnout po nestandardnibeph, které i do svych akcii, rély

by vSak mit na pa#ti vySe uvedené limity.

2.5. Otazka nesplacenych a nevydanych akcii

" LASAK, J. Akciova spolénost na prahu rekodifikace: zakladni novin@nchodipravni revue. 2012, &4,
¢. 2, str. 47-48.
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V zakor¢ o obchodnich korporacich dava zakonodarce v 8aR8mvé spolénosti moznost
ve stanovach upravit, zda bude vydavat zatimni. l8proti sodasné Upra¥ dle obchodniho
zaékoniku § 176 tak fize nastat situace, kdy oproti nesplacenym akciibudeu vydany
zatimni listy. V souvislosti s jiz dne<iianym zrénim 8 155 ObchZ, které ZOK v otazce
vzniku akcion&ského opravéni prejima v 8 492 odst. 2 je tak peba se vypi@dat se situaci,
kdy akciondi vzniknou préava (resp. i povinnosti) spojena siiakesp. nesplacenou akcii), ale
tato nebudou inkorporovana v hmotném substratipagré zapsana vislusné evidenci.
Krom¢ vyslovného pikazu vydat zatimni listy pak v ZOK chybi i povirstoakciové
spole&nosti vydat akcie¢imZ se podilnictvi na akciové spéhsti vyrazg blizi Gpra

spol&nosti s rdenim omezenym.

§ 256 ZOK v odst. 2 se vznikem takové situacé&taca pro pevod takoveé akcie odkazuje na
ustanoveni o postoupeni smlouvyjcpmz a priori vylduje nutnost souhlasu spol®sti
s takovym postoupenim. Ob&free timto tématem zabyval ve svétanku Dr.Cect, budu
v této podkapitole proto poukazovat na rozdilyréteyplyvaji z rozdilného zmi viadniho

navrhu zadkona a kotieé schvalené podoby.

Vyznamnym posunem jefipdani posledni &y v 8 256 odst. 1, ktera zavadicemi gevodce
za zavazky vyplyvajici z nesplacenych akcii. Tinh dgstragn vyznamny nedostatek, ktery
by oslaboval pozici spoteosti jako ¥fitele v gipadt, Ze by zavazek splatit upsany a

nesplaceny podil, postupitelgved! na postupnika s horsi platebni schopnosti.

Smlouva o postoupeni s sebou nedd@aré dalSi otazniky, zejména postup podle § 188¥. o

2. Pokud se smluvni strany nedohodnou na zvlasteimu podle tohoto ustanoveni, pak
bude postupnik prava z nesplacené nebo nevydamedide pevadt samostatnou smlouvou

0 postoupeni smlouvy. Pokud vSak vyuziji moznostil§79 odst. 2, vznikne tim
nepojmenovany cenny papir podle § 51fedBtavitelné je i to, Ze do tohoto cenného papiru
budou vElena jak prava, tak povinnosti. Zakonodarce ostapfedpoklada vznik
zaknihovanych akci jako cenného papiru, ve ktes®au jnkorporovana prava i povinnosti. A
smlouva o postoupeni se uplaje ve stejnych situacich, nahrazuje ¢itém slova smyslu

zatimni list a chrani tim postaveni akcitma

8 CECH, P.Akcie ve viru rekodifikace aneb ndehé, zaknihované a kusové akcie v navrhu zakona o
obchodnich korporaciclObchodrpravni revue. 2011, &8, ¢. 10, str. 298-299
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Pokud je tomu skutee tak, pak se bude peba podivat na dalSi otazky rezimu této smlouvy.
Ma-li tato smlouva skutmé plnit iel, mela by mit také prvky, které zajistiditost predmétu.

Dle § 1101 NObBZ je poteba, aby byl fedmet prevodu prava dostateé jasré uréen od
ostatnich. Pro p&eby vymezeni paebnych prvk u smlouvy o pevodu nesplacené akcie Ize
vyuzit § 285 odst. 2 pism. b) — f) ZOK, které upjavzatimni listy, resp. vijfpact
nevydanych akcii bude vhodné vychazet z § 259 ZOK.

Pro gipad, kdy by pevadné nesplacené/nevydané akcie byly akciemi na jnsémmezenou
pievoditelnosti, bude k prvni smlouv ke kazdému dalSimuripadnému rubopisu patba

souhlasu podle stanov spéabesti.

2.6. Zastupitelnost akcii a mozné vykladové rozdily bamenitelnosti cennych papir
a zaknihovanych cennych papir
Zakon o obchodnich korporacich neupravuje specigdravu pro zastupitelnost akcii, uplatni

se proto obecnda Uprava tak, jak je obsazena WKCOPro vyeSeni problému zastupitelnosti
cennych papir a zaknihovanych cennych papisude kléova gedevSim otazka formy. Pro
cenné papiry je zastupitelnost upravena v § 516 &dQCbjako podminky jsou stanoveny
shodnost druhu, formy, prav z cenného papiru vizicika emitenta. Podorv § 525 NOKZ
jsou stanoveny podminky zastupitelnosti a to shedpoav z cenného papiru vznikajici a

emitenta.

Ustanoveni pro zastupitelnost cennych pagiaknihovanymi cennymi papiry vSak zakon
neobsahuje. DrCech ma za to, Ze Gmyslem zakonodarce nebylo ¥iglorzajemnou

zastupitelnost. Jsem v této &ci opaného nézoru, nelfojestlize zakonodarce v § 499
podmiiuje zastupitelnost tim, aby se jednalo &ivstejného druhu, pak cenné papiry a

VT

Zawr o tom, Ze zakonodarce ém zjem vylodit zamegnitelnost cennych pagir a
zaknihovanych cennych papipodporuje i skutnost, Ze v Upraypiemény zaknihovaného
cenného papiru na cenny papir seéifdos tim, Ze bude-li zaknihovany cenny papéngnen
na cenny papir né&d, vyznai na rem emitent prohlaseni o zastaveni cenného papitti by

tento dive zastaven. Podobmpro pipad gevodu cenného papiru na jméno nebdatbzasle

° CECH, P.Akcie ve viru rekodifikace aneb ndehé, zaknihované a kusové akcie v navrhu zakona o
obchodnich korporaciclObchodrpravni revue. 2011, &8, ¢. 10, str. 298-299
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emitent na adresu uvedenou fispusné evidenci vyzvu kipvzeti majiteli cenného papiru.
Rozhodnuti o tom, jakou formu bude mifepenény cenny papir, itslusi dle dikce § 536
NObEZ emitentovi cenného papiru, ktery podléhdivriih rozhodovacim procés a tykat se

bude pravépodobrt celé emise.

Akcie jsou ovSem v patkud jiném postaveni, jednak ivsvému hospoddkému vyznamu a
dosavadni hospotiké praxi, tak i diky vySe zminym odchylkhm od obecné Upravy
cennych papir. Bude pravépodobré silny zajem na tom, aby se zastupitelnost proaadil

protoze se tim zjednodusi rigidni Uprava pro cerayery.

viN s

u cennych papir, ktera neni fevoditelna, u akcii odpada. Rozdily mezi zaknihgwaina
listinnymi se dale jest stiraji ustanovenim 8 256 odst. 2 ZOK, kten§ppusti uplnou
dematerializaci jak akcii, tak zaknihovanych ak&imz naznauje, Ze v pipad akcii Ize
postupovat podold jako by bylo zachovano rogéni dle druhu.

V piipact akcii a zaknihovanych akcii tedy bude mozrigpuystit zastupitelnost, caoliv
takovy vyklad bude pétba podpiit judikaturou, protoze ifmo ze zakona je vzhledem
k odliSnosti druhu &ci nevyplyva.

3. ZalozZeni akciové spolénosti
V Upraw zaloZeni akciové spalrosti dochazi k ¢kolika vyznamnym zrénam, které situji

ke zjednoduSeni zakladani afigpupréni akciovych spoknosti SirSimu okruhu z§jerincV
8 11 ZOK je odstramo sokasné omezeni pro zalozeni akciové spuaisti a i jednotlivém

je umozrino zakladat kapitalové spaéteosti.

8 8 potom pedpoklada pro zaloZzeni sp&hesti uzaveni spoléenské smlouvy (nebo
zakladatelské listiny vifpact jednoho zakladatele), ktera u kapitalovych sgpubsti navic
musi mit formu viejné listiny. Pro akciovou spaleost je spoléenska smlouva nahrazena
stanovami. Celkova koncepce se posunula k tomop%eah dnesni zakladatelské smlouvy je
docasreé sowasti stanov, resp. 8 250 odst. 4 ZOK umgeé ustanoveni podle § 250 odst. 3

ZOK vypustit po spléni vkladové povinnosti.
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K dalSi zngéné dochazi v otazce tvorby zakladniho kapitalu. Matpmdle § 162 odst. JFty
prvni jiz ZOK nepebird. V gipadt zaloZeni tak musi zakladatelé splatit cely zakil&apital

ve vySi 2 miliori korun. Véejného Upisu je mozné vyuZiti gvySovani zakladniho kapitalu.

V otazce vnaseni nep&titého vkladu do spobmosti @ zalozeni v prvniad nenalezneme
ustanoveni, které by odpovidalo § 59 odst. 2 ObcleZtedy k Uvaze, zda do spmiesti
zakladanych podle ZOK lze vnaSet jakékoliv neugdé vklady. Pouze § 20 odst. 2 ZOK
nesngle naznauje, Ze neni-li mozné z povahyor fakticky vklad gedat, pak by mly byt

predany nosie, dokumentace a dalSi sktrtesti dilezité pro vyuziti nepeiziteho vkladu.

Vzhledem ke zriné koncepce zakladniho kapitalu vSak patami nema smysl takto vklady
podmiovat, snad s vyjimkou akciovych spétesti. § 251 potom tuje, Ze pro ocemi
vkladi jsou @i zaloZzeni zakladatelé (jinakigrlstavenstvo) povinni vybrat znalce, nemusi se

tak jiz nadale jednat o znalce stanoveného sodfem.

4. Zmény vySe zé&kladniho kapitalu v akciové spolmosti
Zakon o obchodnich korporacich upravuje v 8§ 464adl. rsystematicky a ucekerotazku

zmen zakladniho kapitalu v akciové spétesti. V prvnifad urcuje, Zze zvyseni zakladniho
kapitalu je @inné okamzikem zapisu do OR, pokud se nejedna lesmst, jejiz akcie byly
prijaty k obchodovani na evropském regulovaném tehiakovém pipad nastavaji dinky
zvySeni kapitalu upsanim akcii a splacenifedppsané&asti emisniho kurzu.iPsnizovani
zakladniho kapitalu pak nastavaji jehinky vzdy zapisem do obchodniho réjst. V § 465,

466 a 467 pamatuji na situace, ve kterych budénamySe zakladniho kapitalu zruSena’bu

z davoda vyslovre pojmenovanych v zdkénnebo pokud soud zrusi usneseni valné hromady

o zmen¢ vySe zakladniho kapitalu.

4.1.ZvySovani zakladniho kapitalu
V pripact zvySovani z&kladniho kapitalu zna zékon nésletzgicsoby:

a. upsanim novych akcii a to #iuna zéklad verejné nabidky, nebo dohodou vSech
akcion&u,

b. z vlastnich zdrdi,

c. podmirgéné zvyseni zakladniho kapitalu,

d. rozhodnutim fedstavenstva.

19 Dalsi informace o zakladani akciové sgolesti podle ZOK viz LASAK, JAkciova spolénost na prahu
rekodifikace: zakladni novink@bchodrpravni revue. 2012, &04,¢. 2, str. 47-52.
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U zpisobu ad a. stoji za zminkdeplevSim zakonemi@dpokladana moznost zap@vani
pohledavky vici spolegnosti proti pohledavce na splaceni emisniho kufskovou moznost
sowasna zakonna uprava iiggustla a znéna v ZOK souvisi se z&nou vnimani

zékladniho kapitalu, o kterém bylo pojednano fi/el.

V pripact ad. b se naplno projevi vyhoda kusovych akciiptielebude pdeba vydavat nové
akcie, znait zménu hodnoty na dosavadnich akciich (§ 500 ZOK) rafo@t pokyn evidenci
zaknihovanych cennych pafjraby provedla zeénu vySe jmenovité hodnoty akcii (§ 501
ZOK).

Prednostni pravo na upsani novych akcii je v 8§ 484tpgako znan¢ Siroké a opratwje
akcion&e nejenom k upsani akcii, které hyppdaly na jeho dosavadnéast, ale i k upsani

téch akcii, k nimz il jiny akcion& prednostni pravo a tohoto prava nevyuZil.

4.2.Snizovani zakladniho kapitalu
V otdzce snizovani zakladniho kapitdlu zavadi zekarce ochranny mechanismus pro

vétitele spolénosti, jejichz pohledavky vzniklyipd okamzikem &innosti rozhodnuti valné
hromady o sniZeni zakladniho kapitalu (§ 518 ZOKirebziuje jim Zadat od spobtaosti bul’

piimérené zajidini svych pohledavek, nebo jejich splacenfed3tavenstvu také vznika
povinnost informovat znameéetitele, jejichz pohledavky vznikly ipd rozhodnutim VH a

zarover opakovas zveejnit rozhodnuti VH o snizeni zakladniho kapitalu.

V pripact snizovani zakladniho kapitalu zna zakon nésletgjicsoby:
a. snizeni jmenovité hodnoty akcii nebo zatimnichi,list
b. vzeti akcii z obhu na zaklagllosovani,
c. vzeti akcii z obhu na z&klaglverejného ndvrhu smlouvy,
d. upuSeni od vydani akcii
e

. soulgzné snizeni a zvySeni zakladniho kapitalu.

VySe uvedené postupy zna krémdnesni Uprava, v ZOK dochazasto ke specifikovani
proceduralnich pravideti rozSiteni inform&ni povinnosti spoknosti. Znovu plati, Ze
v piipact ad a.bude snizovani zakladniho kapitalu jednodps&iud spolénost vyda kusové

akcie.
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V § 544 ZOK jsou v reakci na Upravu chranigfitele uvedeny vyjimky z pravidla podle §
518 ZOK. V ipact, Ze bude zékladni kapital snizovan z&lém Ohrady ztraty nebo
pievodu do rezervniho fondu v povolené vysi (ne vieg 10 % ZK), neuplatni se povinnost

upozornit ¥titele nebo dohodnoutimérené zajisini.

8 545 ZOK zarovie neumoauje, aby v souvislosti se snizenim zéakladniho khpi rezimu

§ 544 ZOK bylo akcion@m poskytnuto protipléni. Je potom otazkou, zda mohou byt
pouzity jiné zfisoby snizovani zakladniho kapitalu nez snizeni gwigéd hodnoty akcii nebo
zatimnich lish. Domnivdm se, Ze ne, nebby se v takovém ffpact jednalo o poruSeni
zasady dle § 244 ZOK o stejném zachazeni s akgiovikazdém pipac by byly naklady

spojené se snizovanim ZK kladeny jenom #leteré akcionge.

Zaveér
Posun v obecné pravni Upgasennych papir predstavuje revokini zménu, ktera se promitne
do zvlaStnich uprav jednotlivych cennych pap@ddleni cennych papira zaknihovanych
cennych papir s sebou ovSentipese utité jazykové zmateni a interpréta problémy, aniz
by se Upra¥ zcela podalo pieklenout problémy s@asné Upravy. # srovnani s Upravou

akcii je zde pak vigt znaina rozpolcenost zejména v otazce zastupitelnosti.

Nova uprava akcii je pak zajimava zejména mnoZstwiovych mechanisty které
spole&nostem zfistupiuje. Riznost druli akcii, kterou zakonodarce patrmamyslel jako
prostor pro variace o rozsahu hlasovacich pravdlyoa zisku, mohou kreativni zakladatelé
vyuzit i k jinym zmsolbim, aniz by z textu zakona vyplyvala omezeni, kitgyg§im v tom

branila.

Nevydavani zatimnich listsleduje ejmé Usporu na stranspol&nosti, aniz by reflektovala
postaveni (a jistotu) akcior& ktery dané akcie upisuje, nebo postupnika, eeéko je
smlouvou o postoupeni smlouvyiglusna nesplacena (nevydana) akcievadna. Je-li
vydan zatimni list, je nad vSi pochybnost jasnéjeb® Fedanim ziskava novy nabyvatel
original a tedy i vSechna prava s nim spojenairipgot, kdy bude dochazet k vytieni
nepojmenovanych cennych papibude zaroue hrozit, Ze jeden ne#teny podil bude &hem
jednoho dne if@veden i vicekrat.
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V otazkach zalozeni a zm vySe zakladniho kapitalu se vydava nova Uprastoue
zjednoduSeni procésatkoliv i zde Ize vysledovat titou vnitini rozpornost. Na jedné stian

opoustime koncepci zakladniho kapitalu jako z&jiSteritelt, na stras druhé vsak

v souvislosti se snizovanim zakladniho kapitalulpfsne postavenidtitele.

Takto zdirazrené nedostatky mohou budit dojem, Ze Uprava jEsiysnychéastech zcela
Spatna nebo vyragmedokonald. M&m ovSem za to, Ze oprotiasuné Uprayse NOBZ i
ZOK vyznauji jasrejSi strukturou a lepsSi systematikodigddné neuplnosti rozpory potom

bude mit za Ukol odstranit doktrina a judikatutejrg jako takéinila u sowasné Upravy.
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