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ABSTRAKT

V této praci si autor klade za cil prozkoumat aktualni problematiku dividendové politiky
vzeslou z nedavné judikatury tuzemskych soudii. V prvni ¢asti je Ctenai seznamen

s teoretickym pozadim zkoumané problematiky. Rozebira pravo akcionare na podil na zisku
Z pohledu platného prava, stru¢né¢ vymezuje dividendovou politiku, jakoz i pravo ¢lenti
organu spole¢nosti na zisk. Klicovym tématem je judikatura ¢eskych soudu a analyza reakci
odborné vetejnosti. Sté€Zejni ¢asti této prace jsou navrhované feSeni problému z pohledu de

lege lata a de lege ferenda.
l. Uvod

Tato prace ma za cil shrnout aktualni otazky dividendové politiky spojené zejména s pravem
akcionafe na podil na zisku. Clanek reaguje na nedavné judikaty Vrchniho soudu v Olomouci,
Nejvyssiho soudu, jakoz i na souhlasné ¢i nesouhlasné reakce odborniki, publikované

V pravnickych €asopisech. V zavéru se prace pokousi o nastin a shrnuti moznych feseni.
l. Uvod do problematiky

1) Pravo na podil na zisku

A

Primérnim cilem akcionafii jako investort vnasejicich své vklady do akciové spolecnosti je
jejich zhodnoceni, tedy realizace zisku. AvSak zaméry akcionaiti jakym zptsobem budou zisk
realizovat, jejich spotiebitelské a investi¢ni preference se lisi. Realizace zisku muze investor
chtit dosahnout jak v podob¢ vyssi prodejni ceny akcie, tak podilem na €istém zisku
spolecnosti v podobé¢ dividendy. Prace se bude zabyvat druhou z moznosti, tedy pravem

akcionate na podil na zisku spolec¢nosti podle ustanoveni §178 obchodniho zdkoniku.

Pravo na zisk spolecnosti je pravem podminénym. Akcionaf ma na ngj pravo, pokud
spolecnost zisk vytvoii a pokud valnd hromada rozhodne o rozdéleni zisku mezi akcionate.
Ustanoveni §178 obchodniho zdkoniku vSak uvadi jesté dalsi podminky a omezeni.

V odstavci druhém zakazuje spolecnosti rozdélit zisk mezi akcionéte v ptipadé, Ze vlastni
kapital je, nebo by mohl byt v disledku rozdé€leni zisku byt nizsi, nez zakladni kapital

zvySeny o tu ¢ast rezervniho fondu nebo rezervni fondy, které nesmi pouzit k plnéni



akcionaiim, nebo zvyseny o jmenovitou hodnotu akcii upsanych ke zvyseni zakladniho
kapitalu a v dobé¢ sestavovani ucetni uzavérky jesté nezapsany v obchodnim rejstiiku. Stejné
tak i odstavec Sesty omezuje pravo akcionafe na podil na zisku, kdyz spole¢nosti uklada
odecist od kladného hospodaiského vysledku povinny piid€l do rezervniho fondu a
neuhrazené ztraty z minulych let. Dle mého nézoru tedy spolecnost, ktera mé kladny
hospodaisky vysledek, musi pristoupit nejprve na obligatorni ¢asti jeho rozdéleni, které ji
zakon kogentné¢ uklada (povinny ptidél do rezervniho fondu) a az po takovém splnéni mtze
pristoupit k fakultativni ¢asti, jako je rozd€leni zisku mezi akcionafe. Az po takovém

rozhodnuti valné hromady, vzniké akcionafi pravo na vyplatu dividendy.
2) Dividendova politika

Ne vzdy je vSak v zajmu spolecnosti dividendy vyplacet. ,, Spolecnosti miiZe lépe poslouZit
Jjiny zpiisob nalozeni s utrzenym ziskem, napriklad rozsireni podniku do jinych trhii, reakce na
ocekavané probléemy v ramci hospodarské soutéze, potreba novych pracovnich sil “. ! Takové
rozhodnuti je soucasti obchodniho vedeni, kterym je v akciové spolecnosti poveieno
predstavenstvo. Totiz na rozdil od osobnich spolecnosti, které vychazi z osobni tcast
spole¢nikii na jejich fizeni, akciova spolecnost se zpravidla vyznacuje sdruzovanim velkého
mnozstvi investort, ktefi nemaji zajem ani odborné znalosti, aby fidili tak velky podnik. A
prave proto si akcionafti voli ¢leny predstavenstva, kteti profesionalné, tedy eticky a
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zodpovédné tidi spole€nost a zaroven jsou pii vykonu své funkce vazani zajmy spolecnosti.

Dominujicim z4jmem je generovat zisk pfi ristu trzeb. Toho Ize dosdhnout dobrym sladénim
vSech politik ve spole¢nosti, napt. marketingové, prodejni, personélni, produktové nebo
finan¢ni politiky, jejiZ soucasti je samoziejmé 1 dividendova politika. Dividendovou politiku
muzeme definovat jako uréeni zptisobu, na zaklad¢ kterého bude spole¢nost zisk zadrzovat a
pouzivat k jinym Gc¢ellim, nebo rozdélovat na dividendy. Faktory ovlivilujici dividendovou
politiku jsou nejen legislativni, ale i finan¢ni jako je stav hotovosti nebo finan¢nich zdrojd,
nebo objektivni, mezi které patti zivotni cyklus spolecnosti, nebo jeji velikost. Naptiklad

V obdobi rozvoje kuptikladu spolecnost zpravidla pouzivéa vSechen zisk k financovani svych
dalsich aktivit, stejné jako malé spolecnosti, které maji omezenou moznost ziskat finan¢ni
prostfedky na finanénim nebo kapitalovém trhu, a proto je pro n€¢ vyhodnéjsi utrzeny zisk

zadrzovat. 3

3)Tantiéma



Clenové piedstavenstva povéieni mimo jiné také obchodnim vedenim spoleénosti pii vykonu
své funkce jednaji s péci fadného hospodaie a rovnéz maji povinnost respektovat zasady a
pokyny valné hromady a odpovidaji spolecnosti jak za skodu, tak na né¢ mohou dopadnout i
trestni sankce za poruseni svych povinnosti. Jsou odménovani za vykon funkce ¢lena
statutarniho organu, coz vSak neni jediny zptisob, jak ohodnotit vykon této funkce.
Ustanoveni §178 odst. 3 obchodniho zdkoniku umoziiuje, aby valna hromada ze zisku
schvaleného k rozdéleni stanovila podil ¢lent predstavenstva na zisku spolecnosti. Tento

podil na zisku je oznaCovan jako tantiéma.

Préave platnosti usneseni valné hromady rozhodujici o rozdé€leni zisku na dividendy a tantiémy

se V nedavné dob¢ zabyvaly ceské soudy.
. Vyjadieni ¢eskych souda
1) Vrchni soud v Olomouci

Prvnim z meritornich rozhodnuti, oznacovany jako ,,judikaturni vlastovka* vykladajici
rozd€lovani zisku ve smyslu §178 obchodniho zakoniku, bylo rozhodnuti Vrchniho soudu

Vv Olomouci ze dne 18. listopadu 2008, ¢.j. 5 Cmo 271/2008 — 106. Vrchni soud jakozto
odvolaci soud piezkoumaval platnost ¢i neplatnost usneseni valné hromady spole¢nosti, ktera
schvalila navrh na rozdé¢leni zisku za rok 2006 v nasledujicim znéni: zisk €inil 17 565 860 K¢,
¢ast zisku byla pridélena do rezervniho fondu (5 % tedy 885 500 K¢), ¢ast do socialniho
fondu (139 635 K¢) a ¢ast byla navrzena k vyplaté tantiém organtim spole¢nosti ( 1 970 000
K¢). Zbytek zisku byl preveden do nerozdéleného zisku k pouziti na dalSi rozvoj spolecnosti.
Odvolaci soud si kladl zeyména otazku, co se mini pojmem zisk schvaleny k rozd¢€leni ve
smyslu § 178 odst. 1 obchodniho zdkoniku a dospél k nasledujicim zavérim. Ustanoveni §
178 odst. 6 obchodniho zakoniku nam dava podle Vrchniho soudu nasledujici odpovéd’: Je to
zisk za aktualni i¢etni obdobi, snizeny o ptidél do rezervniho fondu (poptipadé fondi
zfizenych stanovami) a o neuhrazené ztraty z minulych let. Pfitom ke vzniku prava akcionate
na dividendu dochézi, jen pokud valna hromada o vyplaté rozhodne to znamend,ze pravo na
podil na zisku ve smyslu §155 odst. 1 obchodniho zakoniku jako jedno z zakladnich prav
akcionate tedy nebude popteno v piipade, ze valnd hromada neschvali Zadny zisk k rozdéleni.
Pokud vSak valna hromada neschvali Zadny zisk k rozd¢€leni je zfejmé, Ze zde neni Zadny zisk,
ktery by mohl byt pouZit na vyplatu dividendy, tim spi$ na vyplatu tantiém. Neptichazi

Vv uvahu, aby spolec¢nost vyplatila tantiémy a nevyplatila dividendy. Na zéklad¢ vyse

uvedeného tak vyslovil usneseni valné hromady za neplatné, kdyz valna hromada schvalila



zisk rozdéleni, avSak neptiznala akcionariim zadny podil na zisku, zatimco stanovila vyplatu

tantiém.

Odvolaci soud byl ptitom ndzoru, ze v tomto ptipad¢ doslo také ke zneuziti vétSiny hlasti ve
smyslu §56a obchodniho zakoniku, kdyz tii ¢lenové predstavenstva byli v roce 2006 soucasné

akcionafi, s podilem 51% na hlasovacich pravech, osobami ovladajici spolecnost.

2) Nejvyssi soud

Netrvalo dlouho a véc se dostala také na stiil Nejvyssiho soudu, ktery vyslovil rozhodnuti dne
25. tinora 2010, sp.zn. 29 Cdo 1326/2006. Z rozhodovaci ¢innosti vzeslo nasledujici: ,,Valnd
hromada zasadné miize z dilezZitych ditvodii a pri respektovani zdakazu formulovaného

V ustanoveni § 56a obchodniho zdkoniku rozhodnout tak, Ze zisk nebude mezi akcionare (ani
jiné osoby - § 178 odst. 3 a odst. 4 obchodniho zdakoniku) rozdélen a bude, po povinném
pridélu rezervniho fondu podle § 217 obchodniho zdkoniku (a pripadné dalsich, v souladu se
zakonem a stanovami vytvorenych fondii)ponechdn spolecnosti a pouzit pro jeji podnikani. Za
urcitych podminek — ac rozhoduje o nalozeni se ziskem — dokonce valna hromada schvalit
rozdéleni zisku nesmi. (srov. zejm. § 178 odst. 2 obchodniho zdkoniku). Takova rozhodnuti
valné hromady tudiz nejsou schvdlenim rozdéleni zisku ve smyslu ustanoveni § 178 odst. 1 a
odst. 3 obchodniho zakoniku a jejich diisledku akcionarim (a ani jinym osobdm) narok na
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vyplaceni podilu na zisku nevznika.

Zaroven také potvrdil nazor odvolaciho soudu, kdyz uvedl ze: ,, Schvali — li ovsem valna
hromada, Ze cast zisku vytvoreného spolecnosti bude rozdélena, musi byt predné rozdélena
mezi akcionare. Z uvedeného pak plyne, Ze valnd hromada nemiize stanovit podil ¢lenu
predstavenstva a dozorci rady na zisku (tantiému), aniz by schvalila zisk k rozdeéleni a podil

akciondiii na takto uréeném zisku (dividendu).”
II. Diskuze v odborném tisku

1) Jiz rozhodnuti Vrchniho soudu v Olomouci vyvolalo v odborném tisku prvni reakci, jejimz
autorem byl JUDr. HolejSovsky, soudce Vrchniho soudu v Praze. Ten ve svém c¢lanku
vyslovuje jistou nespokojenost s nazorem soudu, pokud jde o pravo akcionafe na vyplatu
dividendy a jde jesté dal. Dlouhodobé nevyplaceni dividendy povazuje za negaci

akcionatskych prav spojenych s akcii — podilet se na dosazeném zisku spolecnosti. Mini, Ze



zejména u akcii neobchodovanych na vetejnych trzich plati, ze ,,vyrazem jejich zhodnoceni je
opét jen a predeviim vyplata dividendy.“® Jeho cilem je zajistit ochranu minoritnich
akcionafl a jejich zakladniho prava podilet se na zisku prostiednictvim vyssi intervenci soudt
pii posuzovani divodi, pro¢ spolecnost dividendy nevypléaci. Navrhuje, aby soud mohl
posuzovat divody nevyplaceni dividend podle skutecnych zamérti majoritnich akcionait

zjisténych z neptimych dikazl, které se tykaji ekonomické situace spolec¢nosti atd.

Naopak zcela se ztotoznuje s feSenim soudu, tykajicim se vyplaceni dividendy vs. tantiémy.
Uvadi, ze akcionaii jako investofi, o¢ekavajici zhodnoceni své investice maji zakonné a
nepodminéné pravo podilet se na zisku spolecnosti, protoze ,,dividenda je primarnim, casto
take jedinym vynosem této investice . ! Oproti tomu ¢leny predstavenstva a dozorc¢i rady
povazuje pouze za funkcionare spole¢nosti, ktefi do ni zddnou investici nevlozili a jsou
odmeénovani z vykonu své funkce. Z toho vyvozuje, ze tantiéma jako zvlastni druh odmény
by méla byt priznana toliko v pripadech, Ze clenové predstavenstva nebo dozorci rady se
skutecné zaslouzili vpkonem své funkce o prosperitu spolecnosti nebo dosazeni zisku “. 8
Jelikoz vyplatou tantiémy si akcionaii snizuji ¢astku schvalenou k vyplaceni jako dividendy,

je rozhodnuti valné hromady, kdy schvalila vyplatu tantiém, aniz by rozhodla o vyplaté

dividendy nejen neplatné, ale dokonce vrcholem ignorace préava. ’

2) Nesouhlasné reakce nasledovaly vzapéti. JUDr. Vlastimil Pihera se ve svém kritickém
piispévku zastavil nejprve u otadzky dividendové politiky, kdyZ popiral tvrzeni HolejSovského,
ze jedinym zplisobem jak miiZe akcionaf realizovat zisk je vyplata dividendy. Upozornil na
okolnost, Ze pro spole¢nost mize byt vyhodnéjsi zisk nevyplacet a pouzit ho k financovani
svého rozvoje a pokud spolecnost je schopna zisk zhodnotit ,,zisk coby nevyplacena dividenda
neni pro spolecnost ztraceny, ale jemu odpovidajici aktiva zvysuji hodnotu spolecnosti a tim i
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hodnotu akcie”. ~" Podle jeho nazoru je totiz ,, primdrnim cilem kazdé investice realizovat zisk

pri konceni investice, tedy dosahnout zhodnoceni investice v podobé rozdilu mezi kupni a
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prodejni cenou akcie “.

A ani pfi vyjadfeni k otazce, zda-li ustanoveni § 178 obchodniho zakoniku vylucuje vyplatu
tantiémy bez dividendy nezanechal na rozhodnuti soudu ,,suchou nit“. Jako zastance vykladu,
ze neexistuje zadny diivod, pro¢ by spolecnost nemohla poskytnout ¢lenlim svych organti
tantiému, aniz by vyplatila dividendu, argumentuje tim, Ze takové omezeni by znacné
zasahovalo do prava spolecnosti vlastnit majetek a disponovat s nim dle vlastni vile.

Neuznava ani pravo na pfednostni vyplaceni zisku ve formé vyplaty dividendy, protoze



rozhodnuti o zpiisobu jakym spolecnost nalozi se ziskem je vyrazem jeji majetkové

samostatnosti a pravni subjektivity.

Poukazuje také na dalsi stranku sporu, totiz ze v konkrétnim piipad¢ byly piijemci tantiém téz
majoritnimi akcionafi spole¢nosti. Zatim co odvolaci soud jak jiz bylo uvedeno byl nazoru, ze
piijetim napaden¢ho rozhodnuti valné hromady doslo ke zneuziti vétSiny, dovolaci soud se
touto otdzkou omitl zabyvat a vystacil si pouze s jiz uvedenym jazykovym vykladem
ustanoveni § 178 obchodniho zédkoniku. Zavér Vrchniho soudu v Olomouci povazuje za
diskutabilni, protoze by tak za zneuziti vétSiny mohla byt povazovan a jakakoliv jina forma
odmény ¢lent organti, pokud by byli soucasné akcionaii. Navrhuje, aby otazka zneuziti
vétsiny, pokud by ¢lenové organt byli zaroven akcionafi, byla posuzovana v souvislosti s
povinnosti loajality akcionafi a téz povinnostmi, které maji clenové organti viici spolecnosti.
Z praktického hlediska, by nepochybn¢ ke zneuziti vétSiny doslo, pokud by veskery zisk byl
vyplacen ve formé tantiém, avSak ,,pokud je vyse tantiémy primérena okolnostem, neni
Jjakykoliv ditvod, pro¢ by nemohla byt vyplacena bez toho, aby soucasné s ni byla vyplacena i
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dividenda “. ** Timto se stava zaroveii odpircem zavéru Vrchniho soudu v tomto bodg. =2

3) Dal8im odpiircem vykladu ustanoveni §178 obchodniho zakoniku Nejvyssim soudem se
stal JUDr. Jan Lasak ve svém ¢lanku ,,Manifest exitu: o vlastovkach v oblasti dividendové
politiky.* Zastdva nazor, ze fadnym podnikatelskym tsudkem miize byt navrh pfedstavenstva,
aby zisk nebyl rozd€len mezi akcionare vyplacenim dividendy, a byl pouzit k jinym
zpisobem napt. ,,rozsiFeni podnikii do jinych trhu, reakce na ocekavané problémy v ramci
hospodarské soutéze, resp. zajisténi dostatecného polstare v diisledku hospodarské krize,
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potieba novych pracovnich sil

, stejné tak jako muze byt legitimnim podnikatelskym
usudkem rozdéleni zisku v podobé€ ocenéni ¢lenti organti spolecnosti tantiémou — zejména

pokud jsou pro spolecnost nepostradatelni.

Zaroven vSak ocenuje snahu soudu chranit minoritni akcionare, pokud jde o nevypléaceni
dividend a jelikoz zptisob, jakym se soudy této ochrany zhostily, povazuje za nevhodny,

navrhuje své vlastni feSent.

U veftejné akciové spolecnosti, jejiz akcie jsou obchodovatelné na vetejném trhu, povazuje za
dostate¢né samo regula¢ni mechanismy kapitalového trhu. Tak naptiklad pokud je minoritni
akcionaf nespokojeny s vyplacenim, resp. nevyplacenim dividendy, mize akcie prodat
zajemcli, ktery spekuluje na rist nebo pokles akcii. Stejné€ tak, mé podle Lasdka dlouhodobé

nevyplaceni dividend negativni vliv na kurz akcie.



Ovsem jina situace je u soukromé akciové spolecnosti. V takové spolecnosti jsou akcie htife
obchodovatelné a mize se stat, Ze politika majoritniho akcionafe nenapliiuje ocekéavani toho
minoritniho, naptiklad pravé v oblasti dividendové politiky. Jednim z feSeni by podle Laséka
mohlo byt ,.,pokud by zakon inkorporoval do svého textu opravnéni akcionare soukromé
akciové spolecnosti Zadat soud, aby jeho ucast ve spolecnosti zrusil (pripadné pravo odkupu),
ato v pripade, kdy po ném nelze pozadovat, aby ve spolecnosti setrval, zejména za situace,
kdy by majoritni akciondr zasahoval do rozumného ocekavani minoritniho akcionare, ktery o
zruSeni ucasti (odkupu) zZada, napriklad v oblasti zadrzovani dividend * 15 podobné, jako je
toto pravo u spolecnosti s ru¢enim omezenym podle ustanoveni § 148 odst. 1 obchodniho

zédkoniku. 1
V. Mozna feSeni
1) De lege lata

V tomto konkrétnim ptipadé miizeme sledovat nepokryty zajem soudi, ochranit minoritni
akcionafe. Domnivam se vSak, ze svlij zavér velmi zevSeobecnil, coz v praxi mize mit
negativni dopady. Takové rozhodnuti, které zakazuje vyplatu tantiémy, aniz by byla
vyplacena dividenda, tykajici se spolecnosti, kde €lenové predstavenstva byli souc¢asné
akcionati ovladajici spolecnost, se podle mého ndzoru nemize bez dalsiho pouzit na
spole¢nost, kde tomu tak neni. Znamenalo by to popirani charakteru kapitalové spole¢nosti,
ktery se mimo jiné projevuje v profesionalité fizeni prostfednictvim ptredstavenstva, kterému
je také svéfeno obchodni vedeni spolec¢nosti. Do obchodniho vedeni zahrnujeme rozhodovani
o koncepci podnikatelské ¢innosti, stanoveni hlavnich zptsobti jeji realizace, rozhodovani o
zméné pracovnich metod stejné, jako navrhovani rozdéleni hospodatského vysledku
zjisténého z udetni uzavérky za minulé Giéetni obdobi. *” Konetné rozhodnuti o rozd&leni zisku
nalezi vSak valné hromadg, kde se akcionafi prostfednictvim hlasovani podili na fizeni
spole¢nosti. V tomto ptipadé tedy povazuji za zdmér zédkonodarce umoznit spolecnosti, ktera
je ziskova, odmeénit ¢leny fidicich organti nejen odménou z vykonu funkce, ale 1 nepovinnou
sloZzkou odmény, ktera by mu mohla nélezet. Pfitom vSak rozhodné nebylo cilem zasahovat
do obchodniho vedeni a svobodného projevu viile akcionare hlasovanim na valné hromade¢.
Podle mého nézoru stejné tak, jako mlize valnd hromada rozhodnout o vyplaceni tantiém a

nevyplaceni dividend, mize rozhodnout i opacné.

Nejvyssi soud ve svém odiivodnéni objasnil smysl ustanoveni § 178 obchodniho zdkona

jazykovym vykladem. Ani z toho vSak neni zfejmé, jak k zavéru dosel. Obecny vyznam slov



jako je ,,rozdé€leni, ,,dividenda* nebo ,,tantiéma“ jazykovédci ve svych slovnicich vymezuji

takto:

a) Akademie véd Ceské republiky: Slovnik spisovné &estiny pro $kolu a vefejnost, Praha

2010: ,, Rozdélit — délenim vytvoFit z celku samostatné casti“ ™

b) Dusan Hendrych, a kolektiv: Pravnicky slovnik, 3. vydani,2009: ,,Dividenda (§178 ObchZ)
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je podil na zisku, ktery urcila valna hromada k rozdéleni mezi akcionare

¢) J. Kralik a L"Gruni: Maly slovnik finan¢niho prava (pre pravnikov), Bratislava 1998:
»lantiema — pohybliva odména clenu spravni rady a dozorci rady kapitalovych spolecnosti,
urcovand zpravidla procentualnim podilem z dosazeného zisku, vyplacena pred jeho
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rozdélenim podilnikiim spolecnosti.

Domnivam se tedy, ze rozhodnuti o nemoznosti vyplaceni tantiémy bez dividendy by v tomto
ptipad¢é melo byt odiivodnéno jinak, ptredevsim prave tim, ze ptijetim napadeného rozhodnuti
valné hromady doslo ke zneuziti vétSiny hlasti ve spole¢nosti, jak uz ve svém rozhodnuti
uvedl Vrchni soud v Olomouci. Takové rozhodnuti by v§ak v Zddném piipadé nemélo byt
generalizovano na vSechny ptipady, kdy v organech spole¢nosti ptisobi vétSinovi akcionafi,
kterym by v dusledku rozhodnuti valné hromady bylo poskytnuto plnéni. Jak jiz ve svém
¢lanku uvedl JUDr. Pihera ,,Zneuzitim prava je na misté rozumét jeho umysiny vykon se
zameérem poskodit ostatni strany pravnich vztahii, v daném pripadé spolecnost nebo ostatni
akciondre. “ Myslim si, Ze je dilezité, aby soudy pfi aplikaci dbaly na kontextu a
posuzovaly napftiklad, zda spole¢nost pouze kumuluje zisk. Za zneuZiti vétSiny bych potom
povazovala, pokud by bylo prokazano, zZe spole¢nost dlouhodobé kumuluje zisk, aniz by
vypléacela dividendy, ale pfitom vypléci tantiémy ¢leniim organt, ktefi jsou zaroven osobami

ovladajicimi spole¢nost.

2) De lege ferenda

a) Z pohledu de lege ferenda se nabizi mozné feSeni v aktudlnim znéni pfipravovaného
zakona obchodnich korporacich, které obsahuje novou regulaci organti obchodnich
spolecnosti, ¢imz se snazi posilit ochranu mensinovych akcionait, ktefi nemaji ve spolecnosti
dostate¢ny vliv. Domnivam se, Ze na tomto zéklad€ by mélo dojit ke zprithlednéni

odménovani ¢lent organt stejné tak, jako ke zvySeni ochrany akcionait pred vyplacenim



penéznich prostfedkl predstavenstvu na tkor akcionaiti. Svou pozornost zaméiuje na
podrobngjsi upravu smlouvy o vykonu funkce, ve které naptisté musi byt obsazeny veskeré
udaje o odménovani jakoz 1 ,,urcent pravidel pro vyplatu zvlastnich odmén a podilu na zisku
pro c¢lena organu, pokud mohou byt priznany . 22Totiz podle navrhu je mozné vyplatit podil
na zisku pouze spole¢nikiim, pokud spolecenska smlouva nestanovi jinak. Problémové by
mohlo byt, pokud by ¢lenové predstavenstva byli ve smlouvach o vykonu funkce pte
motivovani naptiklad ustanovenim, zakladajicim jejich procentudlni narok na podil na zisku.
Mohli by napiiklad riznymi Gi¢etnimi operacemi spole¢nost dostat do zisku, aniz by to pro ni
bylo z dlouhodobého hlediska vyhodné. I na takovou moznost v§ak navrh pamatuje. Pokud by
totiz spolecnost byla z vykonu funkce ¢lena orgdnu poskozena, plnéni se neposkytne a pfitom
to neovliviiuje narok na nahradu skody, ktera spole¢nosti v disledku poruseni péce fadného
hospodate vznikla. Toto pravidlo je navic obohaceno o moznost soudu ¢lena, ktery své

povinnosti dlouhodobé porusuje vylougit, coz by vedlo k jeho diskreditaci. %

b) Alternativni zpusob feSeni piipadu, kdy ve spole¢nosti dochazi k nevyplaceni dividendy,

se nabizi v navrhu natizeni o Evropské soukromé spolec¢nosti (European Private Company,
Societas Privata Europea — dale jen SPE), ktery je soucasti balicku legislativnich zmén Small
Business Act for Europe (SBA), jehoz cilem je podpofit uplatnéni malych a stfednich podnikii

na jednotném trhu.?*

Pro ptipady sporti mezi majoritnimi a minoritnimi akciondii, ke kterym muze dochézet

Z nejriizngjSich diivodi je v ndvrhu obsaZena moznost vypuzeni nebo vystoupeni akcionafe ze
spolecnosti za specifickych okolnosti. Na problematiku frustrace minoritniho akcionare

Z nevyplaceni dividendy zakonodarce reaguje pravé druhou moZznosti, upravenou v ¢lanku 18.
Zavadi akcionafovo pravo vystoupit ze spolecnosti v piipade, ze aktivity spole¢nosti maji
nebo méli za nasledek vazné ohroZeni z4jmu akcionate. Pojem ,,vaZzné ohroZeni z4jmu* je

V navrhu pfesné vymezen, coz podporuje pravni jistotu. Dochazi k nému v ptipadé, kdy se
spolec¢nost zbavi podstatné Casti svého majetku, sidlo spolec¢nosti se presune do jin¢ho statu
nebo ¢innost spolecnosti zasadné zménila pfedmét podnikani. Pro cil této prace je v§ak
nejklicovési posledni moznost uvedend v § 1 pism. d) dle které pravo na vystoupeni vznika,
jestli spole¢nost nerozhodla o rozdéleni zisku nejméné 3 roky, ackoliv to finan¢ni vysledky
spole¢nosti umoziovali. Takto dotéeny akcionaf zasle ozndmeni o vystoupeni spolu

s odlivodnénim spolecnosti. Statutarni organ ihned po obdrZeni pozadé valnou hromadu, aby
rozhodla, o vykoupeni akcii vystupujiciho akcionate jinym akcionaiem, nebo spolecnosti

samou. Pokud by valna hromada o takovém rozhodnuti nejednala do 30 dnti od podani



oznameni, nebo neakceptovala divody vystupujiciho akcionafe a vystoupeni odmitla
statutarni organ o tom informuje vystupujiciho akcionéie bz zbytecného odkladu. V takovém
ptipad€ ma vystupujici akcionaf pravo obratit se na soud s zadosti o vydani rozhodnuti, které
by nahrazovalo rozhodnuti valné hromady o vykoupeni podilu. Toto pravo mtize uplatnit do
60 dnii ode dne, kdy valna hromada jeho zadost, nebo v ptipad¢ ze viibec nerozhodla do 60

dnti od konce 30 denni lhity ve které tak ucinit méla.

Cena vykupovanych akcii se ur¢uje domluvou mezi akcionati. V ptipadé sporu rozhodne o
cen¢ nezavisly znalec, na kterém se strany domluvily, nedomluvi-li se strany ani na urc¢eni

osoby znalce, urci jej soud nebo jiny prislusny organ. 2

V. Zavér

Prace reaguje na aktualni problémy dividendové politiky vzeslé z nedavné judikatury
tuzemskych soudu. Ackoliv soudy svym rozhodnutim chrani zajmy minoritnich akcionafi,
stavajici podoba neodrazi potteby podnikatelské sféry a nesluéuje se se zakladnimi principy
fungovani obchodnich spole¢nosti. Proto mam za to, ze zakonodarce by mél z pohledu de lege
ferenda v blizké budoucnosti tento problém reflektovat piijetim nékterého z nabizejicich se

feSeni.
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