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Abstract in original language

Cilem tohoto ptispévku je prezentace hlavnich vyvojovych boda prava
vykupu. Tento specificky pravni institut je soucésti ceského pravniho
fadu jiz vice nez Sest let. Za dobu jeho praktické aplikace doslo k fadé
vyznamnym zmén. Pravni regulace prava vykupu byla upravena vice
nez tfikrat a podstatny vyvoj lze sledovat téz u akcionaiské struktury
Ceskych spolecnosti. Otazkou proto je, jaké Ize o¢ekavat dalsi trendy v
ramci problematiky prava vykupu.
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Abstract

The aim of this thesis is to present the main evolutionary milestones in
the process of squeeze out and to offer some ideas about its next
development. This specific legal institute has been integrated into the
Czech legal order more than 6 years ago. During the time of its
practical application some quite important changes occurred. Not only
the legal regulation of squeeze out has been revised more than three
times, also the shareholders structure in czech companies undergo a
significant development. So the question is what will be the next trend
in this issue.
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1. UVOD

Tématem tohoto prispévku je pravni institut prava vykupu (squeeze
out) a zamysleni nad jeho dal$im moznym vyvojem. Zohlednény jsou
pfitom jak zmény v oblasti Cist¢ pravni, tedy zmény na Urovni
pravnich norem (de lege lata i de lege ferenda) a jejich judikatorniho
vykladu, tak i jejich reflexe v redlném zivoté.

Zminény vyvoj je ilustrovan na piikladu zmén v postaveni Ceské
narodni banky jako organu statniho dohledu nad zakonnosti procesu
vytésnéni a plivodné téz jako jednoho z pilifi Ustavnosti prava
vykupu. Role CNB pii vydavani souhlasu k usneseni valné hromady o
pfechodu ucastnickych cennych papirt na hlavniho akcionafe je
analyzovana zhlediska judikatury Ustavniho soudu, ktera je
V soucasnosti opét predmétem Cetnych diskuzi.

2. VYVOJ yRAVNi I’JPRAYY PRAV@ V}'{KUPU OD JEHO
ZAVEDENI DO CESKEHO PRAVNIHO RADU PO



Dny prava 2011 — Days of Law 2011 [online]. Brno: Masarykova univerzita, 2012 ISBN (¢islo
dle sekce) ISBN 978-80-210-5911-5 (soubor) 9788021047334. Dostupné z:
http://www.law.muni.cz/content/cs/proceedings/

SOUCASNOST VCETNE NAHLEDU NA PRAVNiI UPRAVU
DE LEGE FERENDA

Prédvo vykupu bylo do ceského pravniho fadu zavedeno s ti€innosti
k 3.6.2005 zakonem ¢&. 216/2005 Sb., a to zpohledu legislativni
procedury ne zcela standardnim zpusobem.l Vedle vad formy a
okolnosti pfijeti zdkona byla kritika namifena téz proti obsahovym
nedokonalostem ustanoveni upravujicich squeeze out. Spole¢nym
jmenovatelem téchto vytek, jez nakonec vyustily v poddni navrhu
skupiny senatord na zruSeni ustanoveni § 183i az 183n a piedloZzeném
Ustavnimu soudu, se stala nedostate¢na garance prav minoritnich
akcionaru.

Nevyvazenost prav a povinnosti ucastnikli procesu vytésnéni nakonec
vedla jiz po par mésicich k novelizaci pravni upravy, a to v souvislosti
S ptijetim zakona €. 377/2005 Sb., o finan¢nich konglomeratech, ktery
nabyl Uc¢innosti ke dni 29.9.2005. Timto zdkonem byly odstranény
nejzasadnéjsi nedostatky ptivodni pravni upravy. Mezi nejveétsi zmeény
lze  bezesporu oznacit zakotveni pfezkumu  pfiméfenosti
poskytovaného protiplnéni Komisi pro cenné papiry, a to ve spravnim
fizeni.2 Do pravni upravy prava vykupu tak byl na ochranu drobnych
akcionarti zaveden vefejnopravni prvek, kdy nezavislému statnimu
organu byla svéfena pravomoc udélovat na zakladé posouzeni
pfiméfenosti protiplnéni souhlasy k pfijeti usneseni valné hromady,
kterda méla o prechodu ostatnich tcastnickych cennych papird na
hlavniho akcionafe rozhodnout. Dohledovy organ mél zejména plnit

! Diskuze se vedly napf. ohledn& povahy pozmé&iiovaciho néavrhu poslance
Dolezela, ktery navrhl ve druhém ¢teni zaradit do navrhu zékona, kterym se
ménil mj. téZ obchodni zakonik pravni upravu regulujici pravo vykupu.
Zatimco dle nékterych §lo o nepfipustny prilepek, podle jinych §lo (pouze) o
akceptovatelného legislativniho jezdce, ackoliv doslo k vyboceni zramce
daného pro pozménovaci navrhy, nebot’ se jim neimplementoval novy zakon.
K tomu srov. bod 29. nalezu Ustavniho soudu ze dne 27.3.2008, Pl. US
56/05. Dalsi namitky se pak tykaly ponékud neobvyklého a zejména tadné
neodidvodnéného posunuti G¢innosti ke dni vyhlaseni zadkona, ale pouze u
téch ustanoveni, které upravovaly squeeze out. Koneéné lze jako ucelové
oznaCit téz odivodnéni nutnosti pfijeti pravni Upravy prava vykupu
s odkazem na potiebu implementace tzv. Tfindcté smeérnice o nabidkach
prevzeti (2004/25/ES), ktera vsak spojuje squeeze out pouze s nabidkami
prevzeti a nenuti Clenské staty k tomu, aby do svych pravnich fadii obecné
aplikovatelnou prédvni upravu prédva vykupu zavedly. Rovnéz odkaz na
inspiraci némeckou pravni regulaci prava vykupu je mozné oznacit za
zavadgjici, nebot’ jde o upravu viadé vyznamnych ohledd (hmotné i
procesnépravnich) odli§nou.

? Mezi dal3i vyznamné zmény patii povinnost hlavniho akcionafe deponovat
penézité prostiedky pro vyplatu protiplnéni u banky, resp. u obchodnika s
cennymi papiry, a tuto skutecnost dolozit potvrzenim valné hromadé
schvalujici squeeze-out, coz ostatné znamena i to, Ze jiné neZ penézité
protiplnéni se nepiipousti. Déle lze zminit i povinny piezkum pfimétenosti
vyse protiplnéni znalcem.
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roli garanta nad zakonnosti celého postupu a slouzit jako jedna ze
zaruk spravedlivého zachazeni s menSinovymi akcionafi.

Po ptijeti zakona ¢. 57/2006 Sb., o zméné zakonu v souvislosti se
sjednocenim dohledu nad finan¢nim trhem, doslo ke zruseni Komise
pro cenné papiry ke dni ucinnosti zékona, tj. 1.4.2006, a k pfedani
pravomoci Komise Ceské narodni bance. Tato zména se rovnéz
projevila v dohledu nad pfiméfenosti protiplnéni, takze nové vydavala
souhlasy pouze CNB, av$ak pouze po dobu dalsich dvou let. Dne
1.4.2008 totiz vstoupil v ucinnost zakon ¢. 104/2008 Sb., o nabidkach
prevzeti, ktery mj. stanovil povinnost piezkumu protiplnéni ze strany
CNB pouze pro spolegnosti s kotovanymi akciemi. Protiplnéni vétsiny
spoleCnosti s vefejné neobchodovanymi akciemi vsSak jiz nadale
pfezkumu nepodléhalo, pficemz tato uprava byla beze zmény
ponechana az do soucasnosti.

Ostatn€ i navrhovana pravni uprava prava vykupu v pfipravovaném
Zakoné o obchodnich korporacich s timto omezenim pfezkumu pocita
z dtivodu, Ze u nekotovanych spoleénosti chybi Ceské narodni bance
nastroj kontroly. Kontrola by tak v tomto ptipadé postradala smysl,
nehled€ k tomu, ze zména pfijatd zakonem o nabidkach ptevzeti byla
vyvolana pravé tlakem ze strany CNB. Zasadni zmény oproti stavajici
pravni upravé se tak nechystaji a pravo vykupu bude do nové pravni
upravy prevzato v podob€, jakou ma dneS$ni zdkon a jakd byla
shledana Ustavnim soudem jako ustavni.3

3. USTAVNEPRAVNI ASPEKTY PRAVA VYKUPU

Ustavnost prava vykupu byla zkoumana Ustavnim soudem, ktery, byt
s uréitymi vyhradami, oznacil pravni upravu za tstavné konformni a
dotcena ustanoveni obchodniho zakoniku tedy nakonec nezrusil.

V nélezu Pl. US 56/05 se Ustavni soud zabyval nékolika okruhy
otazek, mj. té€Z principem proporcionality véetné souvisejici otazky, a
to, pomoci jakych kautel méd zdkonodarce zajistit ochranu prav
minoritnich akcionafi a jaky ma tato povinnost rozsah.4 Jednim
z hlavnich faktorii pro posouzeni proporcionality bylo zajisténi
pfiméfenosti protiplnéni a postup jeho uréeni. Ustavni soud se musel
vyporadat zejména s Castou namitkou proti pravni upravé prava
vykupu narazejici na fakt, ze protiplnéni za ti¢astnické cenné papiry je
stanoveno znalcem urenym bez jmenovani soudem, tedy piimo
majoritnim akcionafem (na rozdil od pfevodu jméni), ktery zaroven
hradi naklady znaleckého posudku. P¥i vyporadani se s touto kritikou
oznalil Ustavni soud jako jednu ze zaruk proti poruseni prav

¥ K tomu viz Diivodové zprava k navrhu Zakona o obchodnich korporacich,
s. 240.

* Kokruhim otazek posuzovanych Ustavnim soudem pii zkouméni
ustavnosti prava vykupu srov. Bartl, M. Ustavni aspekty Ceské regulace
squeeze-outu. Konkurzni noviny, 2008, ¢. 3.
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minoritnich akcionaii na spravedlivou vysi protiplnéni za nucené
pteslé ucastnické cenné papiry vedle soudni ochrany téz obligatorni
dohled Ceské narodni banky. Tento dohled ma p¥itom dle Ustavniho
soudu urCitym zplisobem kompenzovat problematicky vybér znalce
hlavnim akcionafem spojeny s obavami o jeho nestrannost.5

Po vydani zminéného rozhodnuti v podstaté debaty ohledné squeeze
outu jako udajné nepiipustného vyvlastnéni minoritnich akcionard na
témef tfi roky utichly a to az do 21. biezna 2011, kdy na citovany
nalez pléna navazal Ustavni soud nalezem I senatu, sp. zn. I. US
1768/09, ve véci Ustavni stiznosti proti rozhodnuti obecnych soudt o
zamitnuti navrhu na vysloveni neplatnosti valné hromady pii
rozhodovani o ptfechodu ucastnickych cennych papirG na hlavniho
akcionate podle historicky prvotni pravni tpravy. Vzhledem
k mnozstvi debat a nejasnosti ohledné kli¢ovych zavéra Ustavniho
nalezu povazuji za nutné tento nalez podrobnéji rozebrat.

Ke skutkovym okolnostem posuzovaného piipadu Ize uvést
nasledujici. Dne 12.8.2005 schvalila valnd hromada spolecnosti
UNIPLET Ttebic, a.s. pfechod vsech ostatnich ucastnickych cennych
papiri ve vlastnictvi akcionari odliSnych od hlavniho akcionare,
spole¢nost UNIPLET GROUP a.s., na hlavniho akcionafe. Usneseni
valné hromady bylo jednim ztehdejSich minoritnich akcionaid
napadeno Zzalobou na urceni jeho neplatnosti. Touto Zzalobou se
zabyvaly postupné soudy vSech instanci (Méstsky soud v Praze,
Vrchni soud v Praze, Nejvyssi soud CR)6, ale ani na jednom stupni
fizeni nebylo usneseni valné hromady prohlaSeno za neplatné ve
smyslu § 183 obchodniho zédkoniku (déle jen ObchZ) ve spojeni s §
131 ObchZ. Zalobce se proto dne 3.7.2009 obratil s Gistavni stiznosti
na Ustavni soud a domahal se zrugeni soudnich rozhodnuti, nebot’ mél
za to, ze jimi byla poruSena jeho zakladni prava garantovana ¢l. 11
odst. 1, €. 36 odst. 1 a ¢l. 38 odst. 2 Listiny a ¢l. 1 Ustavy Ceské
republiky.

Stézovatel spatfoval poruseni zékladnich prav garantovanych Listinou
zakladnich prava a svobod (déle jen Listina) a Ustavy hned v n€kolika
aspektech7, nicméné jako opravnénou uznal Ustavni soud pouze

® Viz nalez Ustavniho soudu ze dne 27.3.2008, P1. US 56/05, viz bod 71: ,,JiZ
vyse bylo poukazano na postaveni znalce p¥i zpracovani odborného posudku
a jeho nutnou nestrannost. To by samo o sobé bylo ovSem naprosto
nedostatecné, kdyby to nebylo doplnéno obligatornim dohledem Ceské
narodni banky podle § 183i odst. 5 ve spojeni s primérenym pouzitim § 183e
obch. zak. “.

® Usneseni Nejvysiiho soudu ze dne 9. 3. 2009 &. j. 29 Cdo 3219/2008-114,
usneseni Vrchniho soudu v Praze ze dne 27. 2. 2008 ¢. j. 3 Cmo 468/2007-79
a usneseni Méstského soudu v Praze ze dne 18. 9. 2007 €. j. 74 Cm 83/2007-
53.

’ Napt. nepiezkoumatelnost rozhodnuti soudu I. instance, poruseni postulatu
vylougeni svévole ve smyslu ¢l. 36 odst. 1, jakoz i ¢l. 1 Ustavy, chybné
odkazy dovolaciho soudu na judikaturu Nejvyssiho a Ustavniho soudu,
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namitku absence obligatorniho dohledu CNB, jez neni mozno
kompenzovat piiznanim obecné soudni ochrany. Ustavni soud tedy
konstatoval poruseni stézovatelova zakladniho prava vlastnit majetek
garantovaného v ¢l. 11 odst. 1 Listiny, nicméné ustavni stiznosti
nevyhovél a napadena rozhodnuti ponechal v platnosti z divodu
ochrany prav tfetich osob.8

Tento nalez vzbudil pomérné velky rozruch9, nebot Ustavni soud se
vném odklonil od dosavadni rozhodovaci praxe pii posuzovani
ustavnich stiznosti v obdobnych pfipadech, a to za pouziti pomérné
originalnich argumentd, které stoji za citaci.

Ustavni soud ve svém nalezu konkrétné dovodil, Ze: , Jakkoli v
tehdejsim zneéni ObchZ nebyl vyslovné upraven obligatorni dohled
CNB, je na zdkladé vyse uvedeného ziejmé, Ze pravni tiprava
aplikovana v daném pripade nevyhovovala ustavnim narokum, a to
pravé pro absenci obligatorniho dohledu CNB, pricemz to byl pravé
tento dokled, jenz umoznoval zajistit ustavné prijatelnou ochranu
zdkladnich prav menSinovych akciondrii. Ustavni soud si je také
védom toho, Ze v dobé rozhodovani méstského a vrchniho soudu (...)
nebyl ndlez Ustavniho soudu sp. zn. Pl US 56/05 vydin ani
publikovan. To vse vsak nezbavovalo obecné soudy povinnosti
aplikovat prislusna ustanoveni ObchZ ustavné konformnim zpiisobem,
tj. tak, aby byla respektovana zakladni prava stézovatele.

Podrizeni postupu pri vytlaceni mensinovych akciondrit dozoru a
kontrole ze strany Komise pro cenné papiry, resp. CNB, piedstavovalo
zvldstni ochranné opatieni reagujici na nedostatky prvotni upravy.
Zakotveni obligatorniho dohledu v ObchZ bylo proto mozno vnimat

nespravny pravni nazor ohledné lhity ke svolani valné hromady, poruseni
prava na zakonného soudce ¢i nesoulad Ceské pravni Gpravy se smérnici
2004/25/ES.

& Ustavni soud konkrétn& tento zavér odivodnil v citovaném nalezu tak, ze
., ZruSenim napadenych rozhodnuti by doslo ke zpochybnéni rady pravnich
ukonii, které v mezidobi akciova spolecnost ucinila, coz by mohlo privodit
vaznou majetkovou ujmu tietim osobam jednajicim v dobré viFe v platnost
nuceného vykupu. Proto md Ustavni soud za to, Ze by neodpovidalo
proporcionalnimu omezent jak piisobeni objektivnich tistavnich principi, tak
subjektivnich zdkladnich prav, kdyby po uplynuti doby v radu let probéhlo
navraceni do piuvodniho stavu. V této konstelaci je nutno uprednostnit
ochranu zdkladnich prav tretich osob a vétsinového akciondre. Proto Ustavni
soud napadend rozhodnuti nezrusil a toliko deklaroval, Ze napadend
rozhodnuti zpusobila poruSeni stézovatelova zakladniho prava vlastnit
majetek, které garantuje ¢l. 11 Listiny.

% Srov. ktomu sérii ¢lanku uvefejnénych v Lidovych novinich v piiloze
Pravo&justice: Havrdnek, O. VétSinovi akcionaii zasnéte (11.04.2011);
Hodys, T. Akcionafi nemaji pro¢ zasnout (18.04.2011); Hodys, T. Ted je
opravdu divod Zasnout (16.05.2011); Kasik, P. Pihera, V. Spatny predpis a
dobry dohled? Jak si vylozit rozhodnuti I. senatu Ustavniho soudu o
vytésnéni minoritnich akcionaiid (23.05.2011).
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jako dulezity aspekt zajisteni objektivni  ekvivalence plneni
poskytovaného mensinovym akcionarim. Z uvedeného plyne, ze bylo
povinnosti obecnych soudit rozpoznat nedostatecnost pitvodni pravni
upravy a vyvodit z takového poznani diisledek v podobé jeji ustavné
konformni interpretace.

4, HODNOCENi POZADAVKU USTAVNEKONFORMNIHO
VYKLADU

Naroky Ustavniho soudu na obecné soudy se zdaji byt pomérnd
ptisné. Pro jejich posouzeni je vSak nutné zohlednit obecné principy
ustavnékonformniho vykladu a roli lidskych prav pfi interpretaci
provadéné obecnymi soudy. StéZejni vyznam zakladnich lidskych
prav pro interpretaci tzv. jednoduchého prava je patrny z judikatury
Ustavniho soudu, ktery dovodil, Ze ,, Zdkladni prava a svobody v
oblasti jednoduchého prava piisobi jako regulativni ideje, procez na
né obsahové navazuji komplexy norem jednoduchého prava. Poruseni
nekteré z téchto norem, a to v disledku svévole (napr.
nerespektovanim kogentni normy) anebo v disledku interpretace, jez
je v extrémnim rozporu s principy spravedilnosti (napr. prepjaty
formalismus), pak zakladd dotcent na zdkladnim pravu a svobodé.
Ustavni soud se vyjadtil opakované téz k problematice vykladovych
metod, zejména k otazce vazanosti soudu doslovnym znénim zakona
(tedy uptednostnéni jazykové metody vykladu). Zdaraznil, Ze ,, obecny
soud neni absolutné vazan doslovnym znénim zdkona, nybrz se od néj
smi a musi odchylit, pokud to vyzaduje ucel zakona, historie jeho
vzniku, systematicka souvislost nebo nektery z principi, jez maji sviij
zdklad v ustavné konformnim pravnim vadu jako vyznamovém celku a
Ze povinnost soudii nalézat pravo neznamend pouze vyhledavat prime
a vyslovné pokyny v zdakonném textu, ale téz povinnost zjistovat a
formulovat, co je konkrétnim pravem i tam, kde jde o interpretaci
abstraktnich norem a tistavnich zdsad. “**

Z judikatury Ustavniho soudu tak Ize vy&ist diiraz na spise hodnotovy
vyklad namisto vykladu striktné¢ formalistického, pficemz za
zohlednovani abstraktnich tstavnich norem, které dle nazoru
Ustavniho soudu piedstavuji korektiv jak obsahu pravnich norem, tak
i jejich interpretace a aplikace®.

Dle ¢&l. 4 Ustavy jsou zakladni préava a svobody pod ochranou soudni
moci, coz je plné vsouladu s pozadavkem materialniho pravniho
statu. Jak je vSak vySe naznaceno, jejich pfiméd aplikovatelnost
nepfipadd na urovni obecnych soudt prakticky vuvahu. Dle
judikatury Ustavniho soudu je vSak povinnosti soudii brat tyto normy
vV potaz pii interpretaci jednoduchého (tzn. podustavniho) prava a
timto (nepfimym) zplUsobem poskytnout ochranu nejen normam

19 Nalez Ustavniho soudu ze dne 20.1.2000, sp. zn. IIL.US 150/99.
" Nalez Ustavniho soudu ze dne 22.2.2011, sp. zn. I. US 2166/10.

12 Nalez Ustavniho soudu ze dne 2.11.2009, sp. zn. II. US 2048/09.
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jednoduchého prava, ale téZ pravam zakladnim®™, pfiemz nazor, Ze
ukol pohlizet na danou véc pod zornym thlem ochrany lidskych prav
a svobod piislusi teprve Ustavnimu soudu, byl shleddn chybnym™.
Pro shrnuti vyse uvedeného Ize zminit predstavu Ustavniho soudu, dle
které maji obecné soudy povinnost v individualnich vécech
interpretovat jednotliva zakonna ustanoveni v prvé fadé z pohledu
ucelu a smyslu ochrany ustavné garantovanych zakladnich prav a
svobod.™

V daném piipad¢ vSak Zadnd povinnost hlavniho akcionafe podat
7adost Ceské narodni bance o prezkoumani vyse protiplnéni v daném
ptripad¢ neexistovala a je tak stézi predstavitelné, Zze by soud mohl
odkazem na ustavnékonformni vyklad takovou povinnost v podstaté
z ni¢eho vyvozovat. Co je viak na zkoumaném rozhodnuti Ustavniho
soudu skute¢né nejpozoruhodnéjsi, totiz pravni nazor, ze pokud soud
rozhoduje v dobé, kdy jiz existuje kvalitngj$i pravni uprava
(eliminujici riziko zneuziti institutu vytésnéni hlavnim akcionafem),
pak soud musi s ohledem na ochranu zakladniho prava stézovatele
vlastnit majetek garantovaného v ¢l. 11 Listiny aplikovat tuto
kvalitn€j$i upravu a vyplnit tak mezeru, jez existovala v ptvodni
pravni Upraveé, platné v dobé konani valné hromady, jejiz usneseni
bylo soudy piezkoumavano. V dobé konani valné hromady tak
povinnost podminit usneseni valné hromady souhlasem CNB
neexistovala. Pfesto mely soudy rozhodujici v dobé ,vylepSené*
pravni upravy tuto pouzit, ackoliv hlavni akcionai o této podmince
doplnéné do pravni Gpravy pozdéji, nemohl ptivodné veédét.

Dle mého nézoru je tento zavér Ustavniho soudu velmi problematicky.
Ve snaze ochranit prava mensinovych akcionait Ustavni soud
naznacil postup, v jehoz disledku by byl poskozen hlavni akcionafr,
nebot’ ten splnil veskeré podminky pravni upravy platné v dobé
rozhodovani valné hromady. Soucasti Listiny je téz pravidlo, dle
kterého lze povinnosti ukladat pouze na zakladé zakona a v jeho
mezich. Povazuji proto za nepravdépodobné, Ze by néktery z
obecnych soudcii ulozil hlavnimu akcionéfi, resp. spolecnosti, u niz
probihd vytésnéni, povinnost, kterd neexistovala v Gpravé jinak

13 K tomu srov. nalez Ustavniho soudu ze dne 14.7.2004, sp. zn. 1. US
185/04: ,Funkci soudii a justice obecné je poskytovat ochranu prdviim
Jjednotlivce (¢l. 90 Ustavy CR), v materidlnim pravnim staté pak ochranu i
zdkladnim praviim (¢l. 4 Ustavy CR). Ne vidy jsou vSechna zdkladni prava
primo vykonatelna a piisobi vici jednotlivci bezprostiedne. V nékterych
pripadech  pusobi pouze zprostiedkované skrze jednotlivé normy
Jjednoduchého prava tak, ze jednoduchym pravem "prozaruji". Tak je tomu ve
vztazich horizontdlnich, tedy ve vztazich, které nejsou zaloZeny na
nadrizenosti a podrizenosti, tj. ve vztazich, v nichz jsou si jejich ucastnici
rovni. Proto pri vykladu ¢i aplikaci jednoduchého prava na takové vztahy
Jjsou soudy povinny toto prozarovani peclivé vazit a brat v potaz tak, aby
soucasné dostaly své povinnosti poskytovat ochranu jak praviim v roviné
Jjednoduchého prava, tak pravim zakladnim.

1 Nalez Ustavniho soudu ze dne 4.4.2005, sp. zn. IV. US 146/04.

15Viz napt. nalez Ustavniho soudu ze dne 24.9.1998, sp. zn. III. US 139/98.
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spravng aplikované, z pohledu intertemporalnich pravidel. Skute¢nost,
7ze neexistence dané povinnosti byla v podstat¢ opomenutim
zakonodarce, na dané véci dle mého nazoru nic nemeéni, nebot’
zakladni ochrana v podobé zvlastniho pfezkumu vySe protiplnéni
soudem existovala od pocatku zavedeni squeeze outu do pravni
upravy.

Mam dale za to, ze se v daném piipad¢ nejedna o piipad dotvaieni
nutnou podminku dotvafeni prava soudy stanovil Ustavni soud
dodrZeni nékterych zasad a to zejména zdsady proporcionality pfi
posouzeni kolize mezi hodnotou soudcovského dotvaieni prava na
strané jedné a hodnotou prévni jistoty a piedvidatelnosti soudniho
rozhodovéni na strané druhé (viz nalez Ustavniho soudu CR ze dne
22.12.2010, III. US 1275/10). Jako dal§i podminka dotvofeni prava
pak byla Ustavnim soudem zminéna nutnost odiivodnéni soudniho
vykladu, ktery je fakticky dotvofenim prava.'’

Pokud jde o vysledek dotvafeci ¢innosti soudt, pak dle nazoru
Ustavniho soudu nejde o dotvafeni objektivniho prava v tom smyslu,
ze by soudni rozsudky v jednotlivych piipadech byly pramenem
obecné zavaznych pravidel chovani.'® Jinymi slovy, dotvofit lze
pravidlo chovani pouze pro dany pfipad, a to s ptihlédnutim k jeho
specifikim a konkrétnim okolnostem. Dotvafenim prava tak nelze
feSit zasadni nedostatky pravni Upravy, které lze napravit jedinym
moznym zpisobem, a to prostfednictvim abstraktni kontroly norem.
Z tohoto ditvodu mam za to, ze Ustavni soud mél své tvahy vést
ponekud jinym smérem. Za danych okolnosti by bylo dle mého nazoru
jedinym moznym feSenim, aby obecné soudy v piipadé pochybnosti
fizeni prerusily a predlozily véc Ustavnimu soudu s navrhem na
zruseni ustanoveni § 1831 az § 183n obch. zak. Na druhou stranu by se
vSak takové posouzeni ustavnosti dotCenych ustanoveni mohlo
vztahovat pouze k aktualné platné uprave, nikoliv k upravé aplikované
v daném konkrétnim piipadé, takze by tim naznaceny problém stejné
vyfeSen nebyl.

16 Jak je uvedeno v nalezu Ustavniho soudu ze dne 28.4.2009, sp. zn. P1. US
27/09: |, Ze se md pravo ,,dotvaret” v situaci neexistence jinak predjimané
pravni normy, bylo (vyslovné) proklamovano ,,verejné a pro kazdého* jiz v
rozsudku Nejvyssiho soudu ze dne 14. 11. 2002 sp. zn. 21 Cdo 2104/2001 (¢.
63/2003 Sbirky soudnich rozhodnuti a stanovisek) a co do konkréiné
dotcenych pravnich pomérii se tak poddavd nejpozdéji z ndlezu Ustavniho
soudu sp. zn. PL. US 2/03 ze dne 19. 3. 2003.“

Y Tak ve véci vyhlagky o odmétovani soudnich exekutorii Ustavni soud
uznal, Ze zminéna vyhlaska v ustanoveni § 7 neni formulovana $tastné, a zZe
proto nutné vyzaduje soudcovsky vyklad. Pfi tomto vykladu je vSak tikolem
Meéstského soudu v Brné provedeny vyklad pfesvédCivé odiivodnit, a to
zv1asté pro pripad, ze by jim chtél Méstsky soud v Brné doslovné znéni § 7
vyhlagky ¢. 330/2001 Sb. dotvofit &i se od ného odchylit (Nalez Ustavniho
soudu ze dne 2.11.2004, sp. zn. IV. US 630/03).

18 Nalez Ustavniho soudu CR ze dne 28.4.2009, sp. zn. P1. US 27/09.
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5. MOZNE DOPADY NALEZU 1. US 1768/09 NA APLIKACI
PRAVNI UPRAVY PRAVA VYKUPU

Vedle vySe rozebraného problematického a fakticky neredlného
pozadavku, aby obecné soudy podminily s odkazem na ochranu
zékladnich prav platnost usneseni valné hromady piitomnosti dohledu
CNB, vzbudil rozruch téz samotny zavér nalezu I. US 1768/09, ve
kterém Ustavni soud konstatoval, Ze , Konstatovand protitistavnost
rozhodnuti obecnych soudit by pritom méla mit v pripadnych dalsich
soudnich Fizenich stejné ucinky jako zruSeni napadenych rozhodnuti
Ustavnim soudem. *

Ustavni soud tak v podstaté varuje obecné soudy pro futuro, kdyz
deklaruje obecnou zavaznost svého nalezu. Tento zavér lze dle mého
nazoru volné prelozit tak, Ze pokud by néjaky obecny soud rozhodoval
otazku platnosti usneseni valné hromady tykajici se squeeze outu,
které by bylo piijato valnou hromadou za doby ucinnosti pivodni
platné upravy tohoto institutu, pak by mél absenci dohledu CNB
vyhodnotit jako protiustavni z divodu poruseni ¢l. 11 Listiny.

Naopak soucasna pravni uprava by méla byt dle mého nazoru
z dopadu rozhodnuti Ustavniho soudu I. US 1768/09 vyiata, nebot’
zminéni vyznamu CNB jako orginu dohledu je vnédlezu dan do
souvislosti s nizkou kvalitou prvotni pravni Gpravy a nedostate¢nosti
pravnich garanci.19 Pokud vSak vyjdeme z toho, ze soucasna pravni
uprava zasadnimi vadami, které by vedly az moznému k poruseni
zakladnich prav, netrpi, lze si pravo vykupu v nevefejnych
spole¢nostech predstavit i bez dohledu CNB, ktery tak dle mého
nazoru neni obecné nutnou podminkou ustavnosti squeeze outu. Navic
nelze téZ opomijet vlastni postoj Ceské narodni banky k otdzce
piezkumu vyse protiplnéni ve spole¢nostech s nekotovanymi akciemi,
kdy CNB odmitd hrat vtakovém procesu tulohu kvaziznalce20,
kterému chybi k takové cinnosti kapacita a dostatek informaci o
spole¢nostech, které, na rozdil od spole¢nosti vefejné obchodovanych,
nemonituruje.

Objevily se vsak téz nazory, ze absence dohledu CNB, kter4 je ostatn&
soucasti i soucasné pravni Gpravy v ptipadé neveiejnych obchodnich
spole¢nosti od 1.4.2008, a téz by mé¢la byt v nezménéné podobe

9K tomu srov. otazky, které ve svém &lanku formuluje P. Kasik a V. Pihera,
asice, zda je dohled ze strany CNB nezbytnou podminkou ustavnosti squeeze
outu, a jak vylozit argumentaci prvniho senatu Ustavniho soudu, ktery na
jedné strané tvrdi, Ze Uprava squeeze outu do fijna byla neustavni, protoze
chybél dohled CNB, a na druhé strang tvrdi, ze dohled CNB byl nutny,
protoze pravni Uprava byla v dané dobé nekvalitni (Kasik, P. Pihera, V.
Spatny piedpis a dobry dohled? Jak si vyloZit rozhodnuti 1. senatu Ustavniho
soudu o vytésnéni minoritnich akcionaft. Lidové noviny, pfiloha
Pravo&Justice, 23.05.2011, s. 30.).

0 K tomu viz Diivodova zprava k navrhu Zakona o obchodnich korporacich,
s. 240.
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obsazena v Zakon¢ o obchodnich korporacich, vyvolava neplatnost
vSech soucasnych usneseni valnych hromad ohledné pfechodu
ucastnickych cennych papirit na hlavniho akcionafe. Tedy i takovych
usneseni, které¢ byly pfijaty v souCasnosti na zakladé aktualn¢ platné
pravni upravy prava vykupu.

Nejvyssi soud tak v neddvné dobé fesil namitku odvolatele (shodou
okolnosti stejné osoby, kterd podala Ustavni stiznost posouzenou
Ustavnim soudem nalezem sp. zn. I. US 1768/09), dle n&jz je pravni
uprava prava vykupu ucastnickych cennych papiri po novele
provedené zakonem ¢. 104/2008 Sb., o nabidkach ptevzeti, v disledku
absence obligatorniho dohledu CNB v rozporu s ustavnim potradkem.
K tomu Nejvyssi soud v usneseni ze dne 27.9.2011, sp. zn. 29 Cdo
2592/2010 uvedl, ze ,,Zavery nalezu Ustavniho soudu ze dne 21.
brezna 2011, sp. zn. 1. US 1768/09, ve kterém Ustavni soud posuzoval,
zda je s ustavnim pordadkem v souladu pravni uprava prdava vykupu
ucastnickych cennych papiri ucinnda pred novelou obchodniho
zakoniku provedenou zdakonem ¢. 377/2005 Sb., nelze bez dalsiho
vztahnout na pravni upravu ucinnou od 1. dubna 2008. “21

Nejvyssi soud v dané véci neshledal divod k preruseni fizeni a
predlozeni véci Ustavnimu soudu s navrhem na zrudeni ustanoveni §
183i az § 183n ObchZ, nebot’ si nalez 1. senatu vylozil tak, ze absence
souhlasu CNB v sou¢asné pravni ipravé neni protitistavni. Vychazel
pritom z té &asti odtivodnéni nalezu (bod 29), ve které Ustavni soud
posuzuje nutnost dohledu s ohledem na vSechny okolnosti pfipadu,
zejména pak s ohledem na to, Ze tehdy zcela nova tiprava méla velice
nizkou kvalitu a neobsahovala dostatecné pravni garance ochrany prav
mensinovych akcionati a Ustavni soud tak nemohl z divodu
nezbytnosti ochrany zakladnich prav mensinovych akcionafd
rozhodnout jinak, byt si byl védom toho, ze novelou ObchZ
provedenou zakonem ¢. 104/2008 Sb. byl opustén pozadavek souhlasu
CNB s vysi protiplnéni pii nuceném vykupu akcii vztahujicich se ke
spole¢nostem.

Cely vyklad ohledné nutnosti dohledu CNB v procesu prava vykupu
ve vSech spole¢nostech bez rozdilu by bylo mozné uzavtit tak, ze
zatimco usneseni valnych hromad ohledné vyté€snéni piijata v dobé
Gi¢innosti prvotni pravni upravy, jsou zpohledu Ustavniho soudu
napadnutelna vzhledem k absenci souhlasu CNB, tak viechny dalsi
squeeze outy V nevefejnych spolecnostech provedené po 1.4.2008
neni mozné napadat jen z toho diivodu, ze souhlas CNB nebyl vydan.

Jak se vSak ukazuje, nalez I. senatu neni respektovan ani samotnym
Ustavnim soudem.22 Usnesenim ze dne 20. dubna 2011, sp. zn. IV.
US 617/11 odmitl Ustavni soud stiznost (opét stejného stézovatele)

2! Usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 27.9.1011, sp. zn. 29 Cdo 2592/2010.

%2 K tomu blize viz Hodys, T. Ted’ je opravdu diivod Zasnout. Lidové noviny,
piiloha Pravo&Justice, 16.5.2011.
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napadajici platnost valné hromady konané 2. zati 2005, tedy opét
v dobé platnosti prvotni pravni Gpravy. V odiivodnéni ve kterém nélez
. US 1768/09 ani nezminil, konkrétn& uvedl, Ze ,, Podle presvedceni
IV. sendtu Ustavniho soudu tak obecné soudy napadenymi
rozhodnutimi  rozhodly, stejné jako v typové stejnych veécech
stéZovatele, které byly projedndvany Ustavnim soudem pod sp. zn. IV.
US 1260/10 a sp. zn. IV. US 1494/10, v souladu se zdkony i principy
zakotvenymi v Listiné a k Zadnému poruseni ustavné zarucenych prav
stezovatele nedoslo.

Za zminku rovnéz stoji jiné usneseni [V. senatu ve skutkové totozné
véci, byt bylo vydano kratce pred diskutovanym nalezem 1. US
1768/09. 1V. senat zde své zamitavé stanovisko odlvodiuje tak, Ze
. Za této situace Ustavni soud (stejné jako obecné soudy) nemiize
prisvédcit stézovatelové ndamitce o poruSeni ustavnosti v dusledku
chybéjictho souhlasu Ceské ndrodni banky, ani jeho argumentaci
ndlezem Pléna Ustavniho soudu ze dne 27. 3. 2008, sp. zn. Pl Us
56/2005. To ostatne naprosto jasné a zietelne vyslovil v oditvodnéni
sveho usneseni Nejvyssi soud, poukdzav na to, Ze stézovatelovy
namitky rozporu ustanoveni § 183i az § 183n obch. z. s ustavnim
poradkem necini napadené rozhodnuti pravné vyznamnym. (...). Za
tohoto stavu nemd Ustavni soud, co by k uvedenym divvodiim - 1
hlediska tistavnosti - jesté cokoli dodaval. Ustavni soud tedy nemd
divod menit argumentaci obecnych soudii; jejich rozhodnuti jsou
logicka, jasna a presvédciva a jsou tedy i z hlediska ustavnosti plné
akceptovatelna. “23

Ustavni soud je zasadné vazan svymi rozhodnutimi, resp. pravnimi
nazory vyslovenymi v ndlezech. Pokud se chce od téchto nazord
odchylit, pak je nutné, aby zména byla posouzena plénem Ustavniho
soudu, a to v souladu s ustanovenim § 23 Zakona o tstavnim soudu.
Vydanim usneseni sp. zn. IV. US 617/11 tak doslo k poruseni
procesniho ustanoveni, ackoliv jmenovité¢ IV. senat se od svych
pfedchozich nazorGt vdané veéci vniCem neodchylil. Ackoliv
s odivodnénim rozhodnuti IV. sendtu po obsahové strance souhlasim,
mam za to, e se IV. senat mé&l s nalezem 1. US 1768/09 ve svém
rozhodnuti vypotadat a nikoliv jej ignorovat.

6. ZAVER

Po vice nez Sesti letech od zavedeni prava vykupu do c¢eského
pravniho fadu lze konstatovat, ze Uprava vytésnéni je v soucasnosti
Gistavnékonformni a nebyt analyzovaného nalezu 1. US 1768/09,
debaty ohledné neustavnosti prdvni Upravy by ziejm¢ neozily.
Moznosti dohledu Ceské narodni banky nad spravedlnosti protiplnéni
za preslé akcie jsou u nevefejnych spolecnosti velmi omezené.
Vzhledem k vytizenosti tohoto organu feSenim jinych zalezitosti, jez
maji kjeho poslani blize, a dale neochotou CNB se tikolem
prezkoumavani protiplnéni u vSech spolecnosti bez rozdilu zabyvat,

28 Usneseni Ustavniho soudu ze dne 7.9.2010, sp. zn. I. US 42/10.
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nelze ocekavat, Ze by se oproti souCasnému stavu néco zmenilo.
Zavérem lze uvést, ze s nejveétsi pravdépodobnosti 1ze ocekavat, ze se
budouci uprava pradva vykupu, alespoii pokud jde o otazku
obligatorniho dohledu CNB, od soudasné wpravy neodchyli.
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