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(Efektivni) snizovani zdkladniho kapitalu
akciové spolecnosti po rekodifikaci:
aktualni vykladové otazniky

Jan Lasak* - Jan Dédic**

Abstrakt: V ¢eském i evropském akciovém pravu je stale kladen vyznamny diiraz na zakladni kapital akciové
spoleénosti jako jeden z nastroji ochrany véfiteld, aékoliv jeho prakticky vyznam z tohoto pohledu neni az tak
zéasadni. Zakladni kapitdl akciové spole¢nosti v dnesni dobé predstavuje, zjednodusené feceno, ,,obycejné“
Cislo na strané pasiv bilance (rozvahy), jemuz nemusi odpovidat aktiva (majetek ve stejné vysi). PoZzadavek
na urcitou poZzadovanou vysi vlastniho kapitélu pfi zakladani akciové spolecnosti tak plni spiSe urcity ,test
seridznosti“ zakladatell. Za existence akciové spoleénosti se mize snadno stét, Ze redlna hodnota majetku
spoleénosti poklesne pod vysi zakladniho kapitélu. Tradi¢ni funkce zékladniho kapitélu (jako formy ochrany
véritelt nejen akciové spoleénosti) je proto vice nez sporna. Urcity vyznam méa pouze v souvislosti s tzv.
bilanénim testem omezujicim rozdélovani zisku nebo jinych vlastnich zdroji akciové spolecnosti.

Cilem predkladaného prispévku je analyzovat vybrané problémy stévajici ceské pravni Upravy snizovani
zakladniho kapitédlu akciové spole€nosti vyplyvajici z nové (rekodifikované) pravni tGpravy, kterym dosud
odborna literatura nevénovala mnoho pozornosti a navrhnout jejich mozné feseni. Uvodem je pfitom nezbyt-
né poznamenat, Ze ¢eska pravni Uprava snizovani zakladniho kapitélu (respektive jeji interpretace) od roku
2004 nebyla, neni a nem(iZze byt zcela autonomni. Ceska republika je totiz pfi Upravé snizovani zakladniho
kapitalu vazana unijnim (smérnicovym) pravem, které predstavuje dilezitym nastroj pro vyklad spornych
ustanoveni zdkona o obchodnich korporacich upravujicich snizeni zakladniho kapitalu akciové spole¢nosti.

Klicova slova: akciova spoleénost, sniZeni zakladniho kapitalu, ochrana véfitelt

Uvod

V Ceském i evropském akciovém pravu je stdle kladen vyznamny dtiraz na zdkladni kapital
akciové spolecnosti (respektive jeho ,zachovani®) jako jeden z nédstroji ochrany vétiteld,
ackoliv jeho prakticky vyznam z tohoto pohledu neni aZ tak zasadni. Zdkladni kapital je,
zjednodusSené feceno, ,,obyCejnym® ¢islem na strané pasiv bilance (rozvahy), jemuz ne-
musi odpovidat aktiva (majetek ve stejné vysi). Za existence akciové spolecnosti se miiZe
lehce (a nékdy aZ pfilis lehce) stét, Ze redlnd hodnota majetku spole¢nosti poklesne pod
vysi zadkladniho kapitdlu. Tradi¢ni funkce zdkladniho kapitdlu (jako formy ochrany véri-
teld nejen akciové spole¢nosti) je proto vice neZ spornd. Urcity vyznam ma pouze v souvis-
losti s tzv. bilanénim testem omezujicim rozd€lovani zisku nebo jinych vlastnich zdrojt
akciové spoleénosti (viz § 350 odst. 1 z. 0. k. v dal$i ¢asti tohoto pfispévku). Funkcemi
zékladniho kapitdlu se vSak v tomto pfispévku detailné zabyvat nehodldame.

Nasim cilem je analyzovat vybrané problémy stavajici ¢eské pravni tipravy sniZovani
zékladniho kapitalu akciové spole¢nosti vyplyvajici z nové (rekodifikované) pravni ipravy,
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kterym dosud odborn4 literatura nevénovala mnoho pozornosti, a navrhnout jejich mozné
feSeni. Uvodem je pfitom nezbytné poznamenat, Ze ¢eskd pravni tiprava sniZovani za-
kladniho kapitdlu (respektive jeji interpretace) od roku 2004 nebyla, neni a nemtiZe byt
zcela autonomni. Ceska republika je totiZ p¥i upraveé sniZzovani zdkladniho kapitalu vaza-
na ptislu§nymi ustanovenimi smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1132 ze
dne 14. kvétna 2017 o nékterych aspektech prava obchodnich spole¢nosti (kodifikované
znéni) (déle jen ,,Smeérnice”).! Citovana Smérnice je dileZitym nastrojem pro vyklad spor-
nych ustanoveni zdkona o obchodnich korporacich upravujicich sniZzeni zdkladniho kapi-
talu akciové spole¢nosti, nebot z ustalené judikatury Soudniho dvora Evropské unie plyne
zésada (povinnost) eurokonformni interpretace harmonizovanych pravnich norem.?

1. Pasobnost snizit zakladni kapital akciové spoleénosti
Podle soucasné Ceské pravni upravy je vySe zdkladniho kapitdlu povinnou néleZitosti
stanov akciové spole¢nosti v souladu s § 250 odst. 2 pism. b) zdkona ¢. 90/2012 Sb., o ob-
chodnich spole¢nostech a druzstvech (zakon o obchodnich korporacich), ve znéni zako-
na €. 456/2016 Sb. (ddle jen ,,zakon o obchodnich korporacich® nebo jen ,,z. 0. kK.“)3. Kazdé
sniZeni zdkladniho kapitdlu je proto nevyhnutelné i zménou stanov. Mohlo by byt proto
sporné, zda ke zméné stanov tykajici se vySe zdkladniho kapitdlu je tfeba vZdy i rozhod-
nuti valné hromady o zméné stanov nebo nikoliv.

Podle § 421 odst. 2 pism. a) z. o. k. patti do plisobnosti valné hromady rozhodovani
o zméné stanov, urci-li tak stanovy nebo zdkon, nejde-li o zménu v disledku zvyseni za-
kladniho kapitdlu povéfenym predstavenstvem nebo o zménu, ke které doslo na zadkladé
jinych pravnich skute¢nosti. Podle § 421 odst. 2 pism. b) z. 0. k. patfi do ptisobnosti valné
hromady rozhodovani o zméné vySe zdkladniho kapitdlu a o povéfeni pfedstavenstva ke
zvySeni zdkladniho kapitalu.

1 Smérnice nahradila mimo jiné smérnici 2012/30/EU ze dne 25. fijna 2012 o koordinaci ochrannych opatfeni, kterd jsou na ochra-
nu zajmu spoleénikl a tietich osob vyzadovana v ¢lenskych statech od spolecnosti ve smyslu ¢l. 54 druhého pododstavce
Smlouvy o fungovani Evropské unie pfi zakladani akciovych spoleénosti a pfi udrzeni a zméné jejich zédkladniho kapitalu, za
ucelem dosazeni rovnocennosti téchto opatfeni (prfepracované znéni), ve znéni smérnice Rady 2013/24/EU ze dne 13. kvétna
2013, a smérnici Evropského parlamentu a Rady 2014/59/EU ze dne 14. kvétna 2014.

2 Viz napf. rozsudek Evropského soudniho dvora ve véci C-106/89 Marleasing v. La Comercial International de Alimentation,
ve véci C-355/96 Silhouette International Schmied GmbH & Co.KG v. Harlauer Handeslgesellschaft mbH nebo C-168/00 Simone
Leitner v. TUI Deutschland GmbH & Co.KG. Déle napt. Pfeiffer a dalsi, C-397/01 az C-403/01, bod 115 (,Ackoliv zdsada vykladu
vnitrostatniho prava v souladu s pravem Spolecenstvi, kterou tak stanovi pravo Spolecenstvi, se v prvni fadé tyka vnitrostat-
nich ustanoveni prijatych k provedeni prislusné smérnice, neomezuje se vsak na pouhy vyklad znéni téchto ustanoveni, nybrz
vyZaduje, aby vnitrostatni soud vzal v tivahu celé vnitrostatni pravo za ucelem posouzeni, nakolik mize byt uplatnéno zpiso-
bem, ktery nevede k vysledku, jenZ je v rozporu s vysledkem smérnici zamyslenym.) nebo Adeneler a dalsi, C-212/04, bod 108
(,Je treba prfipomenout, Ze vnitrostatni soudy jsou pfi pouZiti vnitrostatniho prava povinny vykladat vnitrostatni prévo v co
mozna nejvétsim rozsahu ve svétle znéni a ucelu dotéené smérnice, aby tak dosahly vysledku ji zamysleného, a dosahly tak
souladu s ¢l. 249 tretim pododstavcem ES [...] Tato povinnost vykladu se tyka vSech predpist vnitrostatniho préva, prijatych
jak pred smérnici, o niZ se jednd, tak po ni.). Povinnost eurokonformniho vykladu dopadé pfedevs$im na soudy, ale déle i na
véechny vnitrostatni orgdny, jak organy moci zakonodarné, tak organy spravni. Viz znovu kupft. Adeneler, bod 117 (,Krom toho
[...] je tfeba upresnit, Ze z judikatury Soudniho dvora jiz vyplyva, Ze povinnost ¢lenskych statu prijmout na zakladé ¢l. 10
druhého pododstavce ES a cl. 249 tretiho pododstavce ES [...] vsechna opatieni nezbytna k dosaZeni vysledku stanoveného
smérnici je uloZena véem vnitrostatnim organum, véetné soudd v rémci jejich pravomoci“) nebo Pfeiffer, bod 110 (,Ze stejné tak
ustélené judikatury [...] vSak vyplyva, Ze ze smérnice vyplyvajici povinnost lenskych statt dosdhnout vysledku v ni stanove-
ného, jakoZ i jejich zavazek prijmout podle ¢lanku 10 ES veskera vhodna obecna i zvlastni opatreni k plnéni této povinnosti,
zavazuji veskeré organy clenskych stati véetné organi soudnich v ramci jejich pravomoci..

3 To predstavuje vyznamny rozdil oproti unijni Upravé, nebot podle ¢l. 3 pism. g) Smérnice je povinnym Gdajem stanov jen vyse
upsaného zakladniho kapitalu splaceného v okamziku zaloZeni spole¢nosti nebo v okamziku ziskani povoleni zahdjit svou
¢innost.
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Zuvedeného se podava, Ze rozhodnuti o sniZeni zakladniho kapitalu neni rozhodnutim
o0 zméné stanov a pusobnost valné hromady rozhodovat o sniZeni zdkladniho kapitalu
nemusi urcovat stanovy, ale plyne pfimo ex lege. Musi proto jeSt€ rozhodnout akciondati
(valnd hromada) v souvislosti se sniZenim zdkladniho kapitélu i o zméné stanov tykajici
se vySe zakladniho kapitdlu? Podle naseho ndzoru nikoliv. Zdkon o obchodnich korpora-
cich zfeteln€ znd i rozhodnuti, jejichZ dlisledkem je zména stanov spole¢nosti ve smyslu
§ 432 odst. 2 z. 0. k. O takové rozhodnuti se pfi rozhodovéani o sniZeni zdkladniho kapitalu
akciové spole¢nosti bezpochyby jednd. Toto rozhodnuti (o sniZeni zdkladniho kapitdlu)
nahrazuje rozhodnuti o zméné stanov a musi o ném byt pofizena vefejnd listina.*

Rozhodovani o sniZeni zakladniho kapitalu nelze pfenést stanovami ani rozhodnutim
valné hromady na jiny orgdan spole¢nosti. Jakkoliv mtiZe byt v odborné literatufe sporné,
zda zédkonnd ptisobnost orgdnt pravnickych osob je véci statusu ve smyslu § 1 odst. 2
zékona €. 89/2012 Sb., obéanského zdkoniku, ve znéni pozdéjsich predpisi® plyne vylué¢na
puisobnost valné hromady ke sniZeni zdkladniho kapitalu z ¢l. 34 Smérnice, jiZ je Ceskd
republika vdzana. Vyjimkou by mohlo byt pouze sniZeni zdkladniho kapitalu povinnym
stazenim akcii z obéhu podle ¢l. 79 Smérnice. V souladu s ¢l. 73 Smérnice musi kazdé roz-
hodnuti o sniZeni zdkladniho kapitélu, s vyjimkou sniZeni zdkladniho kapitdlu natizené-
ho soudnim rozhodnutim podléhat rozhodnuti valné hromady. Podle bodu 3) recitalu
Smérnice je pfitom pro zajiSténi minimdlni miry rovnocennosti ochrany akcionafi a vé-
titelt duleZitd koordinace predpist tykajici se mimo jiné sniZovani zdkladniho kapitalu
apodle bodu (461) recitdlu Smérnice je souasné nezbytné, aby pravni pfedpisy ¢lenskych
statti zajiStovaly pfi snizovani zakladniho kapitalu dodrzovani zasad rovného postaveni
akciondf, ktefi jsou ve stejném postaveni, a ochrany véftitelll, jejichZ pohledavky vznikly
pred rozhodnutim o sniZeni zadkladniho kapitalu, a harmonizovaly provadéni téchto zasad.
Umozinuji-li vSak predpisy ¢lenského statu sniZit zadkladni kapitdl povinnym staZenim
akcii z obéhu za podminek uvedenych v ¢l. 79 odst. 1 Smérnice, pak se podle ¢l. 79 odst. 2
Smérnice nepouZije ani ¢lanek 73 odst. 1. prvni pododstavec Smérnice, a nejde-li jen

4 Tou je tfeba rozumét ve smyslu § 776 odst. 2 z. o. k. notarsky zapis. Jde o notarsky zapis o rozhodnuti organu pravnické oso-
by, rozhoduje-li se o snizeni zdkladniho kapitélu na zasedani valné hromady podle § 80a an. zékona ¢. 358/1992 Sb., o notéfich
a jejich ¢innosti (notafsky rad), ve znéni pozdéjsich pfedpist (dale jen ,not. i). Pokud by stanovy podle § 418 odst. 1z. o. k.
umoznovaly, aby se o snizeni zakladniho kapitélu rozhodovalo mimo zasedani valné hromady per rollam podle § 418 an. z. 0. k.,
pak by formu notarského zapisu muselo mit rozhodnuti kazdého akcionare, ktery by se takového rozhodovani chtél Gcastnit.
V tomto pfipadé by $lo o notérské zapisy o pravnim jednani podle § 62 an. not. i. Rovnéz tak rozhodnuti jediného akcionare
o snizeni zakladniho kapitalu by podle § 12 odst. 2 z. 0. k. muselo mit formu notafského zapisu. | zde by $lo o notafsky zapis
o pravnim jednani podle § 62 an. not. I

5 MELZER, F. - TEGL, P. a kol. Obéansky zékonik - velky komentaF. Svazek I, § 1-117. Praha: Leges, 2013, s. 50 an. LAVICKY, P.
a kol. Ob&ansky zékonik I. Obecné &ést (§ 1-654). Komentar. Praha: C. H. Beck, 2014, s. 2-38, PELIKANOVA, I. - PELIKAN, R.
In: SVESTKA, J. - DVORAK, J. - FIALA, J. Obéansky zékonik. Komentar: Svazek | (§ 1aZ 654, obecnd &ast). Praha: Wolters Kluwer,
2014,5.16, ELIAS, K. K pojeti dispozitivniho préva v obéanském zékoniku. In: Sbornik mezindrodni konference XXIIl. Karlovarské
prévnické dny. Praha. Leges, 2015, s. 55-84, KNAPP, V. O pravu kogentnim a dispozitivnim. Prévnik. 1995, &. 1, PELIKAN, R.
Kogentni a dispozitivni ustanoveni v novém zakonu o obchodnich korporacich. Obchodnépravni revue. 2012, ¢. 9, MELZER, F.
Dispozitivni a kogentni normy v novém ob&anském zakoniku. Prévni rozhledy. 2013, &. 7, HURDIK, J. Kogentnost a dispozitivnost
ustanoveni nového obc¢anského zédkoniku o pravnickych osobéch. Ke vzdjemné pouzitelnosti ustanoveni o nadacich a nadac¢nich
fondech. Prévni rozhledy. 2014, &. 7, HAVEL, B. Uvahy ke statusovym limit&im smluvni podstaty korporace. Prévny obzor. 2014,
& 4,5.377-382, HAVEL, B. - RONOVSKA, K. Kogentnost Upravy pravnickych osob a jeji omezeni autonomii viile, nebo vice versa?
Obchodnépravni revue. 2016, ¢. 2. Podle Nejvy$siho soudu je zakonna plsobnost organl statusovou véci, jak uved! ve stanovis-
ku obcanskopravniho a obchodniho kolegia ze dne 13.1. 2015, Cpjn 204/2015, uverejnéné pod ¢Eislem 31/2016 Sbirky soudnich
rozhodnuti a stanovisek, bod I, odst. 3 in fine: ,Ustanoveni § 777 odst. 4 z. o. k. se nedotyka statusovych otdzek jako napr.
vymezeni jednotlivych organi obchodnich korporaci a jejich plsobnosti, rozhodovéni organd (tj. zejména svoléni, usnaseni-
schopnosti, hlasovacich vétsin, osvédc¢ovani rozhodnuti verejnou listinou) atd. Ty se ridi od 1ledna 2014 zékonem o obchodnich
korporacich (§ 775 z. o. k.).“ Shodné viz usneseni Nejvy$siho soudu ze dne 22. 2. 2017, sp. zn. 29 Cdo 1104/2016.
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o dovolené staZeni akcii z ob&hu, rozhoduje organ uréeny stanovami. Ceskd pravni tipra-
va ,,povinného” staZeni akcii z obéhu pouze dovoluje sniZeni zdkladniho kapitalu losova-
nim (staZeni akcii z ob€hu neni tedy povinné), a proto v souladu s ¢l. 79 odst. 1 pism. b)
Smeérnice patfi takové rozhodovani o snizeni zakladniho kapitalu bez dalSiho do plisob-
nosti valné hromady.

S ohledem na uvedené skute¢nosti je podle naseho presvédéeni vyloudeno, aby Ceska
republika ve svych pravnich pfedpisech umozZnila, aby o sniZovdni zdkladniho kapitalu
rozhodoval jiny orgdn spole¢nosti neZ valnd hromada nebo aby ujedndni o ptsobnosti
jiného orgdnu mohlo byt obsahem stanov, ledaZe by doslo k zavedeni povinného staZeni
akcii z obéhu ve smyslu ¢l. 70 Smérnice. Ustanoveni zdkona o obchodnich korporacich
o plisobnosti valné hromady rozhodovat o sniZeni zdkladniho kapitélu je proto nezbytné
povaZovat i s ohledem na unijni ipravu za kogentni.

Z ¢l. 73 odkazem na ¢l. 83 Smérnice soucasn€ plyne, Ze ¢lensky stat musi vyZadovat,
aby o sniZeni zdkladniho kapitdlu rozhodovala valnd hromada alespori dvoutfetinovou
vétSinou hlastli, neni-li vyZadovano, Ze musi byt pfitomni akcionati vlastnici akcie pred-
stavujici asporl polovinu upsaného zdkladniho kapitdlu. Pak k rozhodnuti nejvys$iho
orgdnu o sniZeni zdkladniho kapitdlu postaci prostd vétSina hlasd. To ovSem neplati, roz-
hoduje-li valnd hromada podle €l. 79 odst. 1 pism. b) Smérnice. Tam poZadavky na kvorum
ani pocet hlastli stanoveny nejsou a €l. 73, a tudiZ ani ¢l. 83 Smérnice, se neaplikuje.

V souvislosti se snizovanim zdkladniho kapitdlu ¢eské pravo nevyZzaduje pro rozhodo-
vani valné hromady o sniZeni zdkladniho kapitdlu pfitomnost akcionaft vlastnicich akcie,
jejichZ jmenovitd ¢i ucetni hodnota dosahuje poloviny upsaného zdkladniho kapitalu
(viz § 412 z. 0. k.°). Proto v souladu s poZadavky Smérnice vyZaduje zdkon o obchodnich
korporacich k pfijeti rozhodnuti o sniZeni zdkladniho kapitalu dvoutfetinovou vétSinu
hlast akcionafd pfitomnych na valné hromadé€. Ne sice vyslovné, ale nepfimo tim, Ze se
podle § 416 odst. 1 z. 0. k. k rozhodnuti, v jehoZ dlisledku se méni stanovy (a tim rozhod-
nuti o sniZeni zdkladniho kapitdlu, jak bylo uvedeno vySe, je), vyZaduje souhlas alespoil
dvoutfetinové vétSiny hlasti pfitomnych akcionafl. Z dikce zdkona plyne, Ze stanovy
mohou byt dokonce jesté p¥isn&jsi. Ceska republika tedy nevyuZila moZnosti, Ze o sniZe-
ni zakladniho kapitalu losovanim akcii nemusi rozhodovat kvalifikovana vétSina hlast
akcionafll pfitomnych na valné hromadé.

Pokud existuje v akciové spole¢nosti vice druht akcii, je rozhodnuti valné hromady
o snizeni zdkladniho kapitdlu schvalovano v souladu s ¢l. 74 Smérnice oddélen€ pro kaz-
dy druh akcili, jejichZ prav se tato transakce tyka. Uvedené ne pfili§ jasné znéjici pravidlo
promitl ¢esky zdkonodarce do zdkona o obchodnich korporacich tak, Ze k rozhodnuti
o zméné€ vySe zdkladniho kapitdlu se vyZaduje souhlas alespori dvoutfetinové vétSiny
hlast pfitomnych akcionaiti kaZdého druhu akcii, jejichZ prava jsou timto rozhodnutim
dotCena (viz § 417 odst. 1 z. 0. k.).” V takovém ptipadé je tedy Kk pfijeti rozhodnuti t¥eba

6 Podle citovaného ustanoveni postaci, pokud jsou pfitomni akcionafi vlastnici akcie, jejichZ jmenovitd hodnota nebo pocet
presahuje 30 % zékladniho kapitalu. Udaj o poétu se vztahuje ke spoleénostem, které vydaly kusové akcie, je véak pomérné
nepresny. Spravné mélo jit o ucetni hodnotu kusovych akcii. Ustanoveni je nezbytné vylozZit tak, Ze celkovy pocet akcii predsta-
vuje 100 % a z toho se pocita stanovené procento. Stricto sensu nejde tedy o podil poctu akcii na zakladnim kapitalu, ale podil
poctu kusovych akcii na celkovém poctu kusovych akcii vydanych na zakladni kapitdl. Stanovy mohou povolit i nizsi ucast
nebo zvysit kvorum i na 50 %, ale to neopravriuje Ceskou republiku umoznit v daném piipadé rozhodovat o snizeni zakladniho
kapitélu prostou vétsinou hlasu.

7 Znéni zakona v$ak v dusledku pozménovaciho navrhu pfijatého Poslaneckou snémovnou obsahuje gramatickou chybu, a je
tudiz nejasné. V § 417 odst. 1z. o. k. se stanovi: ,Rozhodnuti podle § 421 odst. 2 pism. m) o zméné vySe zdkladniho
kapitédlu se vyZaduje také souhlas alespon dvoutretinové veétsiny hlasu pritomnych akcionari kazdého druhu akcii, jejichz
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jednak souhlasu alesponi dvoutfetinové vetSiny hlast vSech akciondfa pfitomnych na
valné hromadé€ podle § 416 odst. 1 z. 0. k., a navic souhlas alespoii dvoutfetinové vétSiny
pritomnych akcionaii kaZzdého druhu akeit, jejichZ prdava jsou timto rozhodnutim dotéena
podle § 417 odst. 2 z. 0. k. Vyjimkou je rozhodnuti o sniZeni zdkladniho kapitalu s vyuZitim
vlastnich akcii, které jsou v majetku spole¢nosti podle § 521 odst. 3 z. 0. k. Tato Uprava se
opira o ¢l. 80 odst. 2 Smérnice, podle kterého se Cl. 74 Smérnice o oddéleném hlasovani
podle druht akcii nepouZzije pti sniZzeni zdkladniho kapitdlu staZenim akcii z ob€hu naby-
tych spole¢nosti (vlastnich akeii).

Uvedend uprava rozhodovani o sniZeni zakladniho kapitalu akciové spole¢nosti prinasi
pfinejmensim dva vykladové problémy. Prvnim z nich je uréeni situace, kdy sniZenim
zékladniho kapitdlu nebudou dotena prava akcionatt vSech druhti akeii. To totiZ logic-
ky otvird otdzku, zda je moZné, aby se usneseni o sniZzeni zdkladniho kapitalu tykalo jen
urcitého druhu akcii. Jinak fe€eno, 1ze stanovami rozlisit rlizné druhy akcii podle toho,
zda se jejich akcii dotkne nebo nedotkne rozhodnuti o sniZeni zdkladniho kapitalu? Lze
si predstavit, Ze jen ve vztahu k akciim ur¢itého druhu bude uplatfiovan urcity zptisob
sniZeni zakladniho kapitalu? Napf. Ze jen u akcii druhu A bude sniZovan zdkladni kapital
sniZenim jmenovité hodnoty akcii, zatimco u akciif druhu B bude zdkladni kapitél sniZo-
van jen vzetim akcii z obéhu na zéklad€ navrhu akciondtim?

Ve vztahu ke sniZeni zdkladniho kapitdlu sniZenim jmenovité hodnoty akcii z § 524
z. 0. k. vyplyva, Ze se jmenovitd hodnota akcii sniZuje pomérné u vSech akcii spole¢nosti,
ledaZe je ucelem sniZeni zdkladniho kapitalu prominuti nesplacené ¢asti emisniho kurzu
akcii. Vyluc€uje citované ustanoveni zakona o obchodnich korporacich vydani zvlastniho
druhu akcii, se kterym by bylo spojeno pravo neucastnit se sniZovani zakladniho kapita-
lu sniZenim jmenovité hodnoty akcii? Z naSeho pohledu tomu pravni uprava bez dalsiho
nebrani. Z ¢1. 85 Smérnice plyne, Ze pii sniZovani zakladniho kapitalu zajisti pravni pred-
pisy Clenskych statli rovné zachdzeni se vSemi akciondfi ve stejném postaveni. To bude
z naseho pohledu vyddnim rtiznych druht akcii zachovano. Jinymi slovy soudime, Ze
pravni uprava nevylucuje, aby akciova spole¢nost vydala akcie se zvlaStnim pravem
neudcastnit se snizeni zdkladniho kapitdlu sniZovanim jmenovité hodnoty. PoZadavek
vyplyvajici z § 524 z. o. k., podle kterého se jmenovitd hodnota akcii sniZuje pomérné
u vSech akcii spole¢nosti, 1ze soucasné€ vyloZit tak, Ze tento disledek dopada na ty akcie,
u nichZ to pfipada do uvahy.

Pokud jde o sniZovani zdkladniho kapitdlu losovanim akcii, stanovi ve vztahu k nému
jak €1. 79 odst. 1Smérnice, tak § 523 odst. 2 z. 0. k. jako podminku, Ze I1ze losovat jen ty akcie,
které byly upsany v dobé€, kdy stanovy spole¢nosti tento zplisob sniZeni zdkladniho kapi-
talu umoZiiovaly. Pokud se tato moZnost sniZzovani zdkladniho kapitdlu stane obsahem

préva jsou timto rozhodnutim dotcena.“ Podle § 421 odst. 2 pism. m) z. o. k. se ale nerozhoduje o zméné vyse zékladniho kapi-
talu ale o schvéleni prevodu nebo zastaveni zavodu nebo jeho ¢asti. Obdobna chyba je jiz v § 416 odst. 1 z. o. k., kde se pro
zménu uvadi K rozhodnuti podle § 421 odst. 2 pism. m) o zméné stanov, k rozhodnuti, v jehoZ disledku se méni
stanovy, k rozhodnuti o povéreni predstavenstva zvysit zakladni kapital, o mozZnosti zapoéteni penéZzité pohledavky vici spo-
leénosti proti pohledavce na splaceni emisniho kursu, o vydéani vyménitelnych nebo prioritnich dluhopisd, o zruseni spolec-
nosti s likvidaci a k rozhodnuti o rozdéleni likvidacniho zistatku se vyZaduje souhlas alespori dvoutretinové vétsiny hlasa pri-
tomnych akciondri.“ Jednou se tvrdi, Ze podle § 421 odst. 2 pism. m) se rozhoduje o zméné vyse zékladniho kapitélu a jednou,
Ze se rozhoduje 0 zméné stanov. Nic z toho v§ak neni pravda. Jde o to, Ze v § 416 odst. 1 chybi za slovy ,podle § 421 odst. 2
pism. m)“&érka a v § 417 odst. 2 zase chybi spojka ,a“ O tom je v komentaFové literatufe shoda. Viz SUK, P. In: STENGLO-
VA, I. - HAVEL, B. - CILECEK, F. - KUHN, P. - SUK, P. Z4kon o obchodnich korporacich. Komenta&r. 2. vydani. Praha: C. H. Beck,
2017, s.725, FILIP, V. - LASAK, J. In: LASAK, J. - POKORNA, J. - CAP, Z. - DOLEZIL, T. a kol. Zékon o obchodnich korporacich.
Komentar: Il. dil. Praha: Wolters Kluwer, 2014, s. 1872, 1880.
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stanov aZ pozdéji za existence spole¢nosti, budou moci byt losovany jen akcie upsané po
takové zméné stanov. Ty pak zfejmé musi tvorit zvlastni druh akcii, nebot je v jejich pripa-
dé dana povinnost strpét losovani akcii, zatimco jiné akcie maji pravo se na losovani akcii
nepodilet. Je zde tedy soucasné ddna i rliznost prav. I z uvedeného divodu jsme nazoru,
Ze je moZné vydat zvlaStni druh akcii, jejichZ zvlastnost bude spocivat v tom, Ze jediné ony
se budou podilet na sniZzeni zdkladniho kapitalu losovanim.®

V souvislosti se sniZovanim zdkladniho kapitdlu losovanim miiZe byt sporné, jaky je
wstatus® akcii vydanych v souvislosti se zvySenim zdkladniho kapitdlu z vlastnich zdroji
aZ po zméné stanov pripoustéjici losovani akcii. Je moZné brat tyto akcie z obéhu losova-
nim? Podle naSeho nézoru zédleZi na tom, k jakym akciim byly vyddny. Pokud by byly
vydany k akciim upsanym prfed zménou stanov tak nikoliv. Divod spatfujeme v tom, Ze
zvySeni zakladniho kapitdlu z vlastnich zdrojti 1ze do akcii promitnout dvojim zptisobem,
bud zvySenim jmenovité (i¢etni) hodnoty akcii nebo vyddnim novych akcii. DoSlo-1i by
ke zvySeni zadkladniho kapitdl zvySenim jmenovité nebo ucetni hodnoty akcif, pak nepo-
chybné takové akcie losovani nepodléhaji. Nebylo by logické ani spravedlivé, aby jen
proto, Ze valnd hromada rozhodla o zvySeni zdkladniho kapitadlu vyddnim novych akcii,
bylo moZné tyto akcie losovat, nebot tyto akcie byly vydany k akciim, které losovat nelze.
Tyto akcie navic akciondf neupsal (nenabyl je v diisledku svého pradvniho jednéni), ale
byly mu spole¢nosti ,,pridéleny” v disledku zvySeni zakladniho kapitalu, at pro zvySeni
zékladniho kapitdlu hlasoval, nebo nikoliv. Byly-1li nové akcie pfi zvySovani zdkladniho
kapitélu z vlastnich zdroji vydany k akciim upsanym aZ po zméné€ stanov pfipoustéjicich
losovani akcii, nevidime divod, pro¢ by tyto akcie nemohly byt také losovany.

Stejné€ tak podle naSeho presvédcéeni nic nebrani tomu, aby byl v akciové spole¢nosti
vydan zvlastni druh akcii, které bude jedin€ moZné brat z ob€hu na zadkladé ndvrhu akcio-
nafiim podle § 516 pism. e) z. 0. k.

Druhym vykladovym problémem je situace, kdy se ma sniZeni zédkladniho kapitalu
dotknout prav akcionafi kaZdého druhu akcii, avSak ohledné jednoho z druhti akcii ne-
bude na valné hromadé€ pfitomny Zadny akcionaft. Je mozné v takovém piipadé pfijmout
rozhodnuti o sniZeni zdkladniho kapitdlu, aniZ by s tim souhlasil néktery z akcionari
nepfitomného druhu akcii? Z jazykového vykladu zdkona by $lo u¢init zavér, Ze ano, pro-
toZe v § 417 odst. 1z. 0. k. se vyZaduje souhlas alesporti dvou tfetin hlast pfitomnych akcio-
nar kazdého druhu akeii. Z toho by bylo moZné ucinit zavér, Ze neni-li na valné hromadé
urcity druh akcii viibec ,,zastoupen®, souhlas takového druhu akcii tfeba neni. V posuzo-
vaném pripade€ si ovSem nemuZeme vystacit s jazykovym vykladem, nebot jde o vyklad
ustanoveni, které implementuje ¢l. 74 Smérnice; je proto nezbytné pfistoupit k eurokon-
formnimu vykladu préava.

V €l. 74 Smérnice (v Ceské jazykové verzi) se uvadi: ,, Existuje-li vice druhii akcit, je roz-
hodnuti valné hromady o sniZeni zdkladniho kapitdlu schvalovdno oddélené pro kazZdy

8 Jiny nazor publikoval KUBIK, M. In: LASAK, J. - POKORNA, J. - CAP, Z. - DOLEZIL, T. a kol. Zékon o obchodnich korporacich.
Komentar. Il. dil. Praha: Wolters Kluwer, 2014, s. 2354. Ten zi'ejmé nepovazuje ,vylosovatelné“ akcie vydané po zméné stanov
za zvlastni druh akcii, pokud s nimi budou jinak spojena stejna prava jako s akciemi vydanymi pfed zménou stanov. Souc¢asné
vs$ak uvédi, jaké obtize jsou s danou konstrukci spojeny. Ty odstranuije, a to i ve vztahu k zaknihovanym akciim, ndmi zastavana
koncepce vzniku nového druhu akcii. V takovém pfipadé by byly toto akcie vzdy odliSitelné. Nardzime vSak na urcity problém
ve vztahu k definici druhu akcie. Podle § 276 z. o. k. se druhy akcii odlisuji podle zvlastnich prav, nikoliv i povinnost, jako je tomu
podle § 135 odst. 1z. 0. k. u spole¢nosti s ru¢enim omezenym. Nicméné si dovolujeme uzavrit, Ze je-li s akciemi spojena zvlastni
povinnost strpét losovani akcii, pak s ostatnimi akcie je spojeno pravo takové losovéni nestrpét, pak jde rovnéz o riiznost prav,
tedy i o zvlastni druh akcie. Nicméné jsme ndzoru, Ze zakladem druhu akcie musi byt nejen stejnost sprav, ale i stejnost povin-
nosti, obdobné jako je tomu u spolec¢nosti s ruéenim omezenym.
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druh akciondii, jejichZ prdv se tato transakce tykd.“ Ceské jazykova verze je vsak ponékud
nejasnd. Co znamend, Ze rozhodnuti valné hromady je schvalovdno odd€len€ pro kazdy
druh akcionafi? Jednak pojem ,,druh® nelze vztahovat k akciondiim, nybrZ k akciim.
To je ale nejmensi problém. M4 to ale znamenat, Ze valnd hromada ptijima rozhodnuti
oddélené pro kazdy druh akcii, nebo Ze kazdy druh akcii rozhoduje oddélené? Odpovéd
je moZno nalézt v jinych jazykovych verzich. Tak napf. ¢l. 74 Smérnice v ném¢iné zni:
»Sind mehrere Gattungen von Aktien vorhanden, so ist der Beschluss der Hauptversamm-
lung iiber die Herabsetzung des gezeichneten Kapitals von einer gesonderten Abstimmung
zumindest jeder Gattung derjenigen Aktiondre abhdngig, deren Rechte durch die MafSnah-
me beriihrt werden.“V angli¢ting pak ¢l. 74 Smérnice zni: ,Where there are several classes
of shares, the decision by the general meeting concerning a reduction in the subscribed capi-
tal shall be subject to a separate vote, at least for each class of shareholders whose rights are
affected by the transaction.”

Z némeckého i anglického znéni Smérnice je z naSeho pohledu smysl €l. 74 jasny. Podle
né€ho je usneseni valné hromady zavislé na zvlaStnim souhlasu alespoii kazdého druhu
akcili, jejichZ prava jsou timto rozhodnutim dotéena. Smérnice nestanovi nic o akciona-
tich pfitomnych na valné hromadé&. Pfistoupime-li k eurokonformnimu vykladu § 417
odst. 1 z. 0. k. ve vztahu k rozhodnuti o sniZeni zakladniho kapitalu, pak nelze dospét
kjinému vykladu neZ, Ze pro pfijeti rozhodnuti o sniZeni zdkladniho kapitdlu musi pravni
tad Clenského statu vyzadovat souhlas akciondft toho druhu akcii, jichZ se rozhodnuti
tykd4. Nebude-li tedy dotéeny druh akcii viibec ,,zastoupen® na valné hromad€, nemé€lo
by byt na valné hromadé o sniZeni zdkladniho kapitdlu viibec rozhodovano.® Otdzkou je,
zda v pripadé nerespektovani takového postupu pfi hlasovani ptijde o:

a) neplatné rozhodnuti, protoZe nebylo pfijato potfebnou vétSinou hlast,® nebo

b) rozhodnuti, na které se hledi jako by nebylo pfijato, nebot bez pfitomnosti vlast-

nikd dotéeného druhu akcii na valné hromadé nemuZe valnd hromada takové roz-
hodnuti viibec ptijmout, a pdjde tedy o rozhodnuti ptijaté v zdleZitosti, o niZ nema
organ (valnd hromada) ptisobnost rozhodnout ve smyslu § 45 odst. 1 z. o. k. ve spo-
jenis § 245 o. z., nebo

¢) o neucinné rozhodnuti, protoZe souhlas kazdého z dotéenych druht akcii je pod-

minkou ucinnosti sniZeni zakladniho kapitdlu, anebo

d) nebude mit tato skutecnost Zadné pravni disledky.

I zde je z naseho pohledu zapotiebi pfistoupit k eurokonformnimu vykladu. Ceské
jazykova verze smérnice feSeni nenabizi, av§ak z némecké i anglické jazykové verze ¢l. 74
Smérnice plyne, Ze usneseni valné hromady o sniZeni zédkladniho kapitdlu je z4vislé na
souhlasu dotéeného druhu akcionafti. Z toho by bylo moZno dovozovat, Ze m4 jit o pred-
poklad uéinnosti rozhodnuti valné hromady o sniZeni zdkladniho kapitdlu, coZ vyplyva

9 Jinak DEDIC, J. In: DEDIC, J. a kol. Obchodni zékonik. Komentar: Dil lll. § 176-220zb. Praha: Polygon 2002, s. 2252, kde uvadi,
Ze nepfitomnost uritého druhu akcii na valné hromadé nemuZze zabranit tomu, aby vlastnici jinych druhl akcii pfislusné
rozhodnuti prijali. Tim autor alespor ve vztahu ke zménam zakladniho kapitalu méni svij dosud publikovany nazor, a to pravé
v disledku eurokonformniho vykladu, ktery jesté v roce 2002 nebyl povinny.

10 Viz usneseni Nejvyssiho soudu sp. zn. 29 Cdo 1104/2016 ze dne 22. 2. 2017, podle néhoz nedostatecny pocet hlasti odevzda-
nych pro usneseni valné hromady zpusobuje zasadné pouze neplatnost rozhodnuti valné hromady, a nikoliv vadu, pro kterou
se takové rozhodnuti valné hromady hledi, jako by nebylo pfijato. Ponechavdme pritom pro uéely tohoto prispévku stranou
otazku, zda v pfipadé, kdy neni dosazeno pozadovaného poctu hlasu, je disledkem takové vady , pouze” neplatnost takového
rozhodnuti valné hromady, anebo (za uréitych okolnosti) jeho neexistence.
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z némeckého' nebo rakouského akciového prava, pripadné o predpoklad existence dané-
ho rozhodnuti. Smérnice vSak disledek nerespektovani daného ustanoveni neupravuje
a je to proto véci kazdého ¢lenského statu.

Problémem je, Ze z § 417 odst. 1 z. 0. k. neplyne, Ze tam uvedené souhlasy jsou podmin-
kou ti¢innosti nebo existence usneseni valné hromady, ale jde o poZadavek na pftijeti roz-
hodnuti valné hromady. Zaveér, Ze jde o rozhodnuti mimo ptisobnost valné hromady, neni
podle naSeho ndzoru také opodstatnény, protoze pak kazdé rozhodnuti, pro které ve sku-
tenosti nehlasovala pfislusna vétSina, by také muselo byt povaZzovano za rozhodnuti,
na néjZ se hledi jako by nebylo pfijato. Zbyva tedy zavér o neplatnosti rozhodnuti valné
hromady v souladu s dosavadni judikaturou Nejvys$siho soudu, pokud viibec dovodime,
Ze je tfeba souhlasu i nepfitomného druhu akcii. Pak ale plati, Ze sou¢asnd pravni tiprava
sniZzovani zakladniho kapitalu akciové spolecnosti je zfejmé v rozporu s poZadavky ¢l. 74
Smeérnice a je tfeba ji novelizovat v tom smyslu, Ze souhlas dot¢eného druhu akcii se vyZa-
duje vZdy bez ohledu na jejich pfitomnost na valné hromadé.

Zakon o obchodnich korporacich zbyte¢né duplicitné stanovi poZadavek osvédceni roz-
hodnuti valné hromady, v jehoZ disledku se méni stanovy, vefejnou listinou, a to v § 416
odst. 2 a v § 432 odst. 1 z. o. k. Podle naSeho nazoru postacilo normovat tento poZadavek
pouze v § 416 odst. 2 z. 0. k. Sporné muZe byt, zda obsahem vetejné listiny ma byt také
schvdleny text zmény stanov podle § 416 odst. 2 z. o. k. in fine. Dovétek, ktery vaZe tuto
povinnost na pfipady, kdy jsou ménény stanovy, 1ze vyloZit bud tak, Ze zmény stanov se
uvadéji v obsahu verejné listiny, jen kdyZ valnd hromada p¥imo rozhoduje o zméné stanov,
nebo tak, Ze i v pfipadé, Ze se v dlisledku rozhodnuti valné hromady stanovy teprve zméni.
Priklanime se nicméné k ndzoru, Ze obsahem verejné listiny jsou zmény stanov, jen kdyz
valnd hromada p¥imo svym rozhodnuti méni stanovy, nikoliv kdyZ ptijimd rozhodnuti,
v jehoZ dusledku se stanovy zméni. Pokud by tomu tak nebylo, musela by valnd hromada
rozhodovat nejen o sniZeni zdkladniho kapitdlu, ale i 0 zméné stanov. Odhlédneme-1i od
toho, Ze v dobé rozhodovani valné hromady o sniZeni zdkladniho nemusi byt jeSté znamo,
jak se stanovy zméni (zejména pfti vzeti akcii z obéhu na zdkladé ndvrhu akcionditim),
byl by takovy postupivrozporus § 432 z. o. k., podle néhoZ rozhodnuti, jehoz disledkem
je zména obsahu stanov, nahrazuje rozhodnuti o zméné stanov a neplyne-li z rozhodnuti
valné hromady, jak se stanovy zméni, zméni jejich obsah pfedstavenstvo v souladu s roz-
hodnutim valné hromady. Rozhodnuti pfedstavenstva o zméné obsahu stanov se také
osvédCuje vefejnou listinou. Ze vSech rozhodnuti valné hromady o sniZeni zdkladniho
kapitalu pfitom plyne, jak se zméni stanovy, ledaZe jde o sniZeni zdkladniho kapitdlu na
zdkladé ndvrhu akciondiiim na vzeti akcii z ob€hu podle § 532 a nésl. z. o. k. Pfi pfijimani
takového rozhodnuti neni pfedem postaveno najisto, kolik akcionaiti (a v jakém rozsahu)
vyuZije moznosti vratit akcie spole¢nosti. V takovém pripadé€ rozhodne o zméné stanov
pfedstavenstvo na zakladé ,,poptavky“ akcionaii v souladu s § 535 odst. 1z. o. k.

11 Tak v § 222 odst. 2 némeckého zakona o akciovych spolecnostech [Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBI. | S. 1089),
ve znéni pozdéjsich predpist] se stanovi:,Sind mehrere Gattungen von stimmberechtigten Aktien vorhanden, so bedarf der
BeschluB der Hauptversammlung zu seiner Wirksamkeit der Zustimmung der Aktionére jeder Gattung. Uber die Zustimmung
haben die Aktionére jeder Gattung einen SonderbeschluBB zu fassen. Flir diesen gilt Absatz 1.“ (,Existuje-li vice druht akcii
s hlasovacimi pravy, vyZaduje se k ucinnosti rozhodnuti valné hromady souhlas akcionaru kazdého druhu akcii. O souhlasu
prijmou akcionari kazdého druhu akcii zvlastni usneseni. Pro néj plati odstavec 1.

12V § 175 odst. 2 rakouského zdkona o akciovych spolec¢nostech [Aktiengestz vom 31 Marz 1965 (BGBI 1965/98), ve znéni poze
déjsich predpisu] se stanovi: ,Sind mehrere Gattungen von stimmberechtigten Aktien vorhanden, so bedarf der BeschluB3 der
Hauptversammlung zu seiner Wirksamkeit eines in gesonderter Abstimmung gefaBBten Beschlusses der Aktiondre jeder Gattung;
fur diesen gilt Abs. 1.“(,Existuje-li vice druhu akcii s hlasovacimi pravy, vyZaduje se k d¢innosti rozhodnuti valné hromady zvIast
prijaty souhlas akcionari kazdého druhu akcii. Pro néj plati odst. 1.9
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2.Vymezeni divodu aucelu sniZeni zakladni kapitdlu v usneseni o sniZeni
zakladniho kapitalu (respektive v pozvance na valnou hromadu)

Uprava povinnych ndleZitosti pozvanky na valnou hromadu akciové spoleénosti (§ 407
z. 0. k.) je vyznamna z hlediska ochrany prdav akciondii. Smyslem pozvanky je umoZznit
akcionafiim, aby se mohli v¢as a se znalosti obsahu jedndni valné hromady rozhodnout,
zda se valné hromady zucastni, ¢i nikoliv, aby si mohli zajistit podminky pro tuto ucast
a pripravit se na jednani valné hromady, nebot prostfednictvim pozvanky se k akcionari
dostane informace o pofadu jednani valné hromady, tedy o tom, o ¢em bude valnd hro-
mada rozhodovat. Tomuto vychozimu poZadavku odpovidd i zdkonny pfikaz vyZadujici,
aby v pozvance byl uveden navrh usneseni valné hromady a ke kaZzdému navrhu usneseni
v pozvance, je-1i predkladéno, bylo uvedeno i jeho zdivodnéni [§ 407 odst. 1 pism. f) z. 0. k.].

Jakkoli zakonoddarce nestanovi vyslovné Zddné ndleZitosti takového ,,zdtiivodnéni*, je
tfeba ze smyslu a povahy tohoto poZadavku dovodit, Ze zdtiivodnéni v pozvance musi shr-
novat zdkladni materidlni argumenty, zjakého dtivodu je predloZené usneseni pfedklada-
no akcionaitim k rozhodovani (nevyplyva-li to jiz ze samotného textu navrhu usnesenti).
Mame vSak za to, Ze zdivodnéni navrZeného usneseni ve smyslu § 407 odst. 1 pism. f)
z. 0. k. miZe byt relativné stru¢né, pfipadné muiZe dokonce odkazovat na textaci navrhu
usnesenti, je-li diivod pro navrhované sniZeni zdkladniho kapitdlu obsaZen jiZ v textaci
usneseni [v tomto ohledu viz poZadavek na uvedeni diivodu sniZeni zdkladniho kapitdlu
v ndvrhu usneseni ve smyslu § 516 pism. a) z. o. k.].

Ma-li valna hromada akciové spolecnosti rozhodovat o sniZeni zdkladniho kapitdlu,
pak podle § 516 odst. 1 pism. a) z. 0. k. je povinnou ndleZitosti ndvrhu usneseni o sniZeni
zékladni kapitdlu obsaZeného v textu pozvanky mj. ucel a diivody (sniZeni zdkladniho
Kkapitalu). Ceskd pravni iprava jde v8ak nad rdmec poZadavkid Smérnice, nebot ta v &l. 73
vyzaduje jen uvedeni ucelu sniZeni zdkladniho kapitalu. PfestoZe praxe i teorie ponékud
(byt davodné) tape v rozliSovani mezi dtivodem a tielem sniZeni zakladniho kapitalu, je
vSak nepochybné, Ze tyto naleZitosti musi byt v navrhu usneseni obsazeny. Podle naseho
nazoru je tfeba divodem sniZeni zdkladniho kapitalu tfeba rozumét, jaka situace ma byt
navrzenym sniZenim zakladniho kapitalu feSena ¢i zménéna. Za tiCel sniZeni zdkladniho
kapitdlu Ize pak povaZovat to, jak mé byt vychozi situace zménéna, respektive jakd situa-
ce ma byt sniZenim zdkladniho kapitdlu dosaZena.”® To Ize dovozovat naptiklad iz § 544
z. 0. k., ktery upravuje zjednoduSené sniZeni zdkladniho kapitdlu a vymezuje jeho tcel
(uhrada ztraty, pfevod do rezervniho fondu).

Smysl uvedeni dlivodu a ucelu sniZeni zakladniho kapitdlu v ndvrhu usneseni valné
hromady spociva ve vyty€eni zdkladniho rdmce pro predstavenstvo pfi jeho realizaci.
Z obecnych poZadavkil kladenych na textaci usneseni valné hromady soucasné vyplyva,
Ze vymezeni dlivodu a ucelu sniZeni zdkladniho kapitdlu musi byt urcité a srozumitelné
(pod sankci fikce nepfijeti ve smyslu § 45 odst. 2 z. 0. k.). Dtivod a ticel sniZeni zdkladniho
kapitdlu tedy musi byt vymezen v ndvrhu usneseni urcité, srozumitelné a (z naSeho pohle-
du) pravdivé, pficemz pfipadnd nepravdivost miiZe vést k prohldSeni neplatnosti dotce-
ného usneseni o sniZeni zdkladniho kapitalu (pravdivost ¢i nepravdivost je vSak zdsadné
nutné posuzovat k okamziku rozhodovani valné hromady; nelze tak z naSeho pohledu
sankcionovat neplatnosti usneseni o sniZeni zdkladniho kapitdlu, pokud se po pfijeti p¥i-
slusného rozhodnuti naptiklad zménily podminky na trhu apod.). Zadkon ptitom podle

13 Shodné viz KUBIK, M. In: LASAK, J. - POKORNA, J. - CAP, Z. - DOLEZIL, T. a kol. Komenta&r k zékonu o obchodnich korporacich.
Praha: Wolters Kluwer, 2014, s. 2335.

566 Pravnik 7/2018



(EFEKTIVNI) SNIZOVAN{ ZAKLADNIHO KAPITALU AKCIOVE SPOLECNOSTI ... 558—581

nasSeho presvédceni vyslovné nevylucuje ani moZnost, aby byla textace navrhu usneseni
o sniZen{ zédkladniho kapitdlu na valné hromadé€ ptfed hlasovanim upravena, a to napfi-
klad v ndvaznosti na debatu, kterd se na valné hromadé uskutec¢ni (tj. aby bylo na valné
hromadé hlasovano o upraveném navrhu usnesenti).

PoZadavek na urcitost, srozumitelnost a pravdivost uvedeného dtivodu a ucelu sniZeni
zakladniho kapitalu vSak neznamend, Ze v navrhu usneseni musi byt uvedeny veSkeré
skutecnosti (at jiz pfimo v nadvrhu usneseni, ¢i v jeho odivodnéni), které se projednava-
ného bodu pofadu jedndni tykaji. V opa¢ném piipadé by ostatné€ v podstaté ztratilo na
vyznamu pravo na vysveétleni akcionaru (§ 357 a nasl. z. o. k.), které slouZi pravé k tomu,
aby byly akcionatim informace obsaZené v pozvance na valnou hromadu (tedy i textace
navrhu usneseni véetné jeho zdivodnéni) vysvétleny, pfipadné i doplnény o dalsi poZa-
dované informace, tedy, aby mohli vykonat hlasovaci pravo s dostatenym informaénim
zakladem, a to vzhledem Kk zdleZitostem, které jsou zafazeny na pofad valné hromady.

Z uvedeného podle naSeho nazoru vyplyva, Ze platnosti usneseni valné hromady samo
0 sobé nebrani, nejsou-li informace uvedené v ramci dtivodu a icelu sniZeni zdkladniho
kapitalu uvedeny v uplném detailu, pokud jsou akcionaftim potfebné informace na valné
hromadé sdéleny (at jiZ v rdmci projevi, ¢i v ndvaznosti na pfipadné zZadosti akcionart
o vysvétleni). Jinymi slovy, pravni uprava prostfednictvim prava na vysvétleni umoznu-
je, aby zastupci spole¢nosti na zdklad€ dotazi vznesenych na valné hromadé zptesnili Ci
(do)vysvétlili zdleZitost zafazenou na program jejiho jednani tak, aby mohl akcionaf prava
hlasovat informovan€ vykonat.*

V ramci podani vysvétlujiciho komentafe (¢i v ramci podani odpovédi na Zadost akcio-
nare o vysvétleni) by se vSak nemélo akcionatiim dostat zcela jinych divod ¢i zcela jinak
vymezeného ucelu sniZeni zdkladniho kapitdlu (tj. podané informace by se mé€ly zdsadné
pohybovat v mezich, v jakych byl divod a ucel vymezen v ndvrhu usneseni ¢i jeho zdu-
vodnéni dle textu pozvanky na valnou hromadu), ledaZe by se jednalo o divody (¢i ucel)
marginalni povahy, které nemohou mit Zaddny materidlni dopad na rozhodovani akcio-
naru, zda maji navrZené usneseni prijmout ¢i nikoliv.

Z nasi praxe je nam napfiklad zndmo, Ze v konkrétnim pfipadé byl jako dtivod sniZeni
zakladniho kapitalu v pfedloZeném navrhu usneseni valné hromady o sniZeni zakladniho
kapitdlu uveden ,,ocekdvany prebytek pracovniho kapitdlu, ktery bude rozdélen mezi akcio-
ndre spolecnosti®. Jako ucel sniZeni zakladniho kapitdlu pak bylo uvedeno ,refinancovdni
pasiv a optimalizace kapitdlové struktury spolecnosti, kdy pri vyuZiti priznivych tirokovych
sazeb bude dosazZeno uvolnéni disponibilnich prostiedkii spolecnosti pro jeji akciondre.”
Formalné€ vzato tudiZ nepochybné byl divod a ucel v ndvrhu usneseni obsaZen (ostatné
prebytek provozniho kapitdlu uvadi jako moZny ,,divod sniZeni zdkladniho kapitalu®
i dostupnd komentarova literatura),”® nicméné soud prvniho i druhého stupné nepova-
zoval takové vymezeni diivodu a ticelu sniZeni zakladniho kapitdlu za dostate¢né urcité
a o podaném dovoldni nebylo ke dni dokondeni tohoto pfispévku rozhodnuto.

14 Podobnou situaci — kdy na valné hromadé absentovala pisemna zprava, ve které musi byt uvedeny dlivody vylouéeni ¢i ome-
zeni prednostniho prava akciondrl — fesil Nevyssi soud v rozhodnuti ze dne 26. 6. 2007, sp. zn. 29 Odo 984/2005, kdyz pod-
pofil nédzor odvolaciho soudu v tom, Ze pres tuto absenci nelze prohlésit usneseni takové valné hromady za neplatné, nebot
sinformace byly akcionarim dostupné ustné v rozsahu, ktery povaZovali za dostatecny [...] akcionadri nepoZadovali dalsi vysvét-
leni a svymi hlasy podporili prijeti usneseni o zvyseni zakladniho kapitalu, véetné rozhodnuti o vylouceni prfednostniho prava
akcionari na upis novych akcii.“

15 Viz STENGLOVA, I. - HAVEL, B. - CILECEK, F. - KUHN, P. - SUK, P. Zakon o obchodnich korporacich. Komentar. 2. vydani.
Praha: C. H. Beck, 2017, s. 869.
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3. K materialnimu pfezkumu divodu a ii¢elu sniZeni zakladniho kapitalu
soudem v Fizeni o neplatnosti usneseni o snizeni zakladniho kapitalu

Soud pfi rozhodovani o neplatnosti usneseni valné hromady pfezkouméava platnost napa-
deného usneseni valné hromady z hlediska toho, zda je v souladu se stanovami, pravni-
mi predpisy, pfipadné dobrymi mravy (viz § 428 z. o. k.). Podle zdkona o obchodnich
korporacich tedy soud obecné nepfezkoumava, zda rozhodnuti, o kterém valnd hromada
rozhodla, je vécné dlivodné, zda odpovida zadjmu spole¢nosti, respektive zda je v SirSim
smyslu materidln€ opodstatnéné (materidlni pfezkum usneseni valné hromady).!

Materidlni pfezkum usneseni valné hromady ze strany soudu muZe mit nejriiznéjsi
podoby. Zakladnim spole¢nym jmenovatelem je vSak podle naseho pfesvédcéeni skutec-
nost, Ze soud muZe pfezkoumavat pravdivost udaji obsaZenych v napadeném usneseni
valné hromady. Pokud by napfiklad usneseni valné hromady uvadélo zcela jiny diivod ¢i
ucel sniZeni zdkladniho kapitédlu, neZ pro ktery bylo konkrétni usneseni navrzeno valné
hromadeé k pfijeti, jednd se nepochybné o vadu, pro kterou by napadené usneseni valné
hromady mohlo byt prohldSeno za neplatné. Jinymi slovy, soud je nepochybné opravnén
zkoumat (v mezich uplatnénych davodi neplatnosti), zda byl dan davod (a tcel), pro
ktery bylo na mist€ o sniZeni zdkladniho kapitdlu rozhodnout.

Soucasti pfezkumu pravdivosti napadeného usneseni valné hromady o sniZeni zdklad-
niho kapitdlu je soucasné podle naSeho ndzoru prezkum vnit¥niho logického souladu
usneseni o sniZeni zdkladniho kapitdlu. Jinymi slovy, nestaci, Ze usneseni o valné hro-
mady je ,pravdivé” v tom sméru, Ze je v textu usneseni valné hromady uveden pravdivy
duvod a ticel sniZeni zdkladniho kapitdlu. Nadto musi vymezenému diivodu a ucelu sni-
Zeni zékladniho kapitalu odpovidat i zvoleny zptisob sniZeni zdkladniho kapitalu (princip
vnitfni koherence usneseni valné hromady). Vadou, pro kterou by usneseni valné hroma-
dy o sniZeni zadkladniho kapitadlu mohlo byt prohldSeno za neplatné, mize byt totiZ podle
naSeho ndzoru i skute¢nost, Ze zvoleny zptlisob sniZeni zdkladniho kapitdlu vymezenému
davodu a ucelu sniZeni zakladniho kapitalu neodpovida.

VySSi stupent materidlniho pfezkumu by znamenal, Ze by soud pfezkoumaval nejen
pravdivost a vnitfni koherenci napadaného usneseni valné hromady, ale i to, zda spole¢-
nost zvolila z hlediska z4jm1 spole¢nosti nejvhodnéjsi metodu feSeni situace, kterym
bylo sniZeni zdkladniho kapitdlu odtivodnéno. To by napfiklad v podminkach vyse uve-
deného konkrétniho pfipadu znamenalo, Ze by soud mohl vyslovit neplatnost usneseni
valné hromady o sniZeni zdkladniho kapitdlu i tehdy, pokud by shledal, Ze naptiklad
prebytek pracovniho kapitdlu mohl byt feSen i jinym (a podle ndzoru soudu vhodnéjsim)
zplisobem, neZ bylo zvolené sniZeni zdkladniho kapitdlu. Soudime, Ze vtomto ohledu muiZe
soud maximalné pfezkoumat, zda zvolené feSeni nepfedstavuje v tomto sméru zjevny
exces. Jinymi slovy, pokud navrhované sniZeni zdkladniho kapitdlu nevybocuje z hledis-
ka feSeni nastalé situace (pfebytek pracovniho kapitdlu) z rozumnych mezi, respektive je
v obhajitelném zdjmu spolecnosti, neni podle naseho presvédéeni soud opravnén zvolené
reSeni spolecnosti zpochybiiovat, nebot by svym tsudkem nahrazoval (podnikatelsky)

16 Srov. rozhodnuti Nejvyssiho soudu ze dne 26. 6. 2007, sp. zn. 29 Odo 984/2005, v némz dovolaci soud konstatoval, Ze ,,soud
prirozhodovani o neplatnosti usneseni valné hromady zpravidla neposuzuje, zda opatreni, o kterém rozhodla valnd hromada,
je vécné diuvodné, zda odpovida zdjmu spolecnosti, resp. je v $ir§im smyslu materiélné opodstatnéné. Napadené usneseni
mzZe zpravidla posoudit nanejvys z hlediska, zda se jeho obsah i okolnosti prijeti nepfici zakonu ¢i stanovam. Jen vyjimeéné,
stanovi-li tak zdkon nebo vyplyva-li to z néj, je soud povoldn pfezkoumat, zda je usneseni valné hromady vécné divodné ¢i zda
je v zajmu spolecnosti ¢i akcionari.”
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usudek zastupcu spole¢nosti respektive viili akcionaft na valné hromadé. Takové oprav-
néni vSak soudu podle naseho presvédceni nendlezi.”

4. K aplikovatelnosti § 350 z. 0. k. na efektivni sniZeni zakladniho kapitalu

Podle § 350 odst. 1 z. 0. k. akciova spole¢nost ,nesmi rozdélit zisk ani jiné viastni zdroje
mezi akciondre, pokud se ke dni skonceni posledniho ticetniho obdobi viastni kapitdl vyply-
vajici z radné nebo mimorddné ticetni zdaverky nebo viastni kapitdl po tomto rozdéleni snizi
podvysi upsaného zdkladniho kapitdlu zvyseného o fondy, které nelze podle tohoto zdkona
nebo stanov rozdelit mezi akciondre.“ Podle § 350 odst. 2 z. 0. k. pak ,,Cdstka k rozdéleni mezi
akciondre nesmi prekrocit vysi hospoddrsiého vysledku posledniho skonceného vicetniho
obdobi zvysenou o nerozdéleny zisk z predchozich obdobi a sniZenou o ztrdty z predchozich
obdobi a o pridély do rezervnich a jinych fondii v souladu s timto zdkonem a stanovami.*

Citovand ustanoveni § 350 odst.1a 2 z. 0. k. omezuji rozdélovani zisku a jinych vlastnich
zdrojli mezi akciondfe. Soucasti jinych vlastnich zdrojli je nepochybné i zakladni kapital.
Z Cisté jazykového hlediska by se tak mohlo poddvat, Ze ustanoveni § 350 z. o. k. je tfeba
aplikovat i na efektivni sniZovani zédkladniho kapitélu, které je rovnéZ spojeno s uréitym
rozdélenim vlastnich zdroji mezi akciondre. Gramaticky vyklad vSak v souladu s vyklado-
vymi principy pfedstavuje pouze prvotni pfibliZeni se smyslu pravni normy.!* K objasnéni
jejiho smyslu a ucelu slouzi fada dalSich vykladovych metod. Z logického, teleologického
a konec koncu i eurokonformniho vykladu je podle naSeho nazoru zfejmé, Ze mezi ,,jiné
vlastni zdroje“ ve smyslu § 350 z. 0. k. nelze zatadit zdkladni kapital, pro jehoZ rozdélovani
mezi akcionare v dtsledku efektivniho snizeni zdkladniho kapitalu (§ 516 az § 526 z. 0. k.)
stanovi zdkon zv1astni poZadavky.

4.1 Nep¥ipustnost aplikace § 350 odst. 1 z. 0. k. na efektivni sniZzeni
zakladniho kapitalu

4.1.1 Eurokonformni vyklad

Uprava zdkladniho kapitdlu akciové spolecnosti véetné pravidel pro jeho zvySovani a sni-
Zovani vychdazi, jak bylo uvedeno vyse, ze Smérnice, a je proto nutné vykladat vnitrostat-
ni pravo souladné€ se znénim a ucelem pfislusné unijni upravy. Z uvodnich ustanoveni
Smeérnice vyplyvd, Ze Smérnice zakotvuje harmonizovany celek pro upravu sniZovani
(i zvySovani) zakladniho kapitalu pro celou Evropskou unii a to véetn€ pravidel, za kte-
rych ke sniZeni zdkladniho kapitalu mtZe spole¢nost pfistoupit (,,pro zajisténi minimdlni
miry rovnocennosti ochrany akciondri a véritelu zvldsté diileZitd koordinace vnitrostdt-
nich predpisii tykajicich se zvySovdni i sniZovdni jejich zdkladniho kapitdlu®® respektive
»pro zachovdni zdkladniho kapitdlu, ktery predstavuje zdruku pro véritele, jsou nezbytné
predpisy Unie, najejichZ zdkladé bude zejména zakdzdno neoprdvnéné rozdélovdni zdklad-
ntho kapitdlu°).

V souladu s €l. 56 odst. 1 Smérnice plati, Ze ,,s vyjimkou pripadii sniZeni upsaného zd-
kladniho kapitdlu nesmi dojit k rozdéleni akciondriim, pokud se ke dni skonceni posledniho

17 Tento zavér podporuje i shora citované rozhodnuti Nejvyssiho soudu sp. zn. 29 Odo 984/2005 (viz pozn. pod ¢arou €. 16).
18 Jak vyplyva z ustalené judikatury Ustavniho soudu, srov. napt. nalez I. US 1595/10 nebo nalez I. US 2920/09.

19 Bod 3 preambule Smérnice.

20 Bod 40 preambule Smérnice.
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ticetniho obdobi Cisté obchodni jméni vyplyvajici z rocni ticetni zdvérky spolecnosti nebo
cisté obchodni jméni po tomto rozdéleni sniZi pod vysi upsaného zdkladniho kapitdlu zvy-
Senou o rezervy, které nelze podle prdvnich predpisii nebo stanov rozdelit.“ Z uvedeného
zteteln€ vyplyva, a potvrzuje to i legislativni vyvoj pfijetim zdkona o obchodnich korpo-
racich, Ze ustanoveni § 350 odst. 1z. 0. k. je transpozici ¢l. 56 odst. 1 Smérnice.? Ta pfitom
vyslovneé v citovaném ¢l. 56 odst. 1 stanovi, Ze stanovené pravidlo se neuplatni na pfipady
snizovani zakladniho kapitalu (z dGivodové zpravy k zdkonu o obchodnich korporacich
soucasn€ nevyplyva, Ze bylo zdmérem zdkonoddrce rozsifit stanoveny bilan¢ni test obsa-
Zeny v § 350 odst. 1z. o. k. i na efektivni sniZeni zdkladniho kapitdlu). JelikoZ je zapotfebi
§ 350 odst. 1 z. 0. k. interpretovat eurokonformné, je podle naseho presvédcéeni nezbytné
uzavfit, Ze § 350 odst. 1 z. o. k. se na efektivni sniZovani zdkladniho kapitdlu sniZenim

jmenovité hodnoty akcii dle § 516 a nésl. z. o. k. uplatnit nema.

4.1.2 Logicky a teleologicky vyklad

Pro zavér, Ze ustanoveni § 350 odst. 1 z. o. k. se na efektivni sniZeni zdkladniho kapitalu
neaplikuje, pfistupuje i logicky vyklad citovaného ustanoveni. Vlastni kapital pfedstavu-
je vlastni zdroje financovani a tvoii ho vklady zakladatelt (spole¢nikil) do zédkladniho
kapitdlu spolecnosti a sloZky, které vznikly béhem hospodateni spole¢nosti, tj. penéZité
a nepenézité prispevky (mimo zdkladni kapitdl, kapitdlové fondy, hospodaiské vysledky
z minulych uc€etnich obdobi i z obdobi souc¢asného a fondy tvorené ze zisku).

Vlastni kapitdl se v rozvaze vykazuje na strané pasiv. Poklesne-li tedy vySe zakladniho
kapitdlu, klesne tim ve zcela stejném rozsahu i vySe vlastniho kapitalu. Zéakon pfitom
v ustanoveni § 350 odst. 1z. o. k. zjevné reguluje zménu poméru mezi vlastnim kapitalem
a zdkladnim kapitdlem (zvySenym o nerozdélitelné fondy). Pokud je tedy dle ptislusné
tadné ¢i mimoradné ucetni zaveérky vlastni kapitdl niZsi neZ upsany zdkladni kapitél
(zvySeny o nerozdélitelné fondy), vyplyva z § 350 odst. 1 z. o. k. zdkaz tento negativni
rozdil rozdélenim zisku ¢i jinych vlastnich zdrojui déle zvySovat. Pomér mezi vlastnim
kapitdlem a zdkladnim kapitdlem (zvySenym o nerozdélitelné fondy) se tedy v disledku
efektivniho sniZeni zdkladniho kapitdlu neméni.

Pokud je naopak vlastni kapitdl vyssi dle ptislu§né tadné ¢i mimorddné ucetni zavér-
ky vlastni kapitdl vyS$§i neZ upsany zakladni kapitdl (zvySeny o nerozdélitelné fondy),
pak v dasledku efektivniho sniZeni zdkladniho kapitdlu se nikdy vlastni kapitédl pod vysi
zékladniho kapitalu (zvySeného o nerozdé€litelné fondy) sniZit nemuiZe. Tato ¢ast balanc-
niho testu uvedeného v § 350 odst. 1 z. o. k. pfi efektivnim sniZeni zakladniho kapitalu
nemuze byt nikdy poruSena.

V obou uvedenych pfipadech zakonoddarce podle naseho presvédéeni zjevné nepred-
pokladd, Ze se bude ménit soucasné (a ve zcela stejném poméru) vySe zdkladniho kapitalu
avySe vlastniho kapitdlu akciové spolecnosti, ale naopak, Ze se bude ménit vztah (pomér
vySe) mezi vlastnim kapitdlem a zdkladnim kapitdlem. I z uvedeného diivodu soudime, Ze

21 Srov. tzv. rozdilovou tabulku k zékonu o obchodnich korporacich zpracovanou predkladatelem navrhu tohoto zékona, Minis-
terstvem spravedInosti. Rozdilové tabulky se predkladaji ke kazdému ndvrhu zakona promitajicim unijni smérnice do tuzem-
ského prava a jejich smyslem je zobrazit prehledné ta ustanoveni ndvrhu zakona, které maji sv(j ptivod v evropské legislativé
(transpozi¢ni ustanoveni). V pfipadé ndvrhu $lo o § 357 ndvrhu z. o. k. Rozdilové tabulka se sice technicky vzato vztahuje
k ,legislativni pfedchtdkyni“ smérnice 2012/30/EU, nicméné Uprava obou smérnic je v tomto pfipadé zcela shodna. Ustano-
veni § 350 z. 0. k. (respektive § 357 ndvrhu z. o. k.) bylo také jako transpozi¢ni vyslovné oznaceno v samotném ndvrhu zékona
o obchodnich korporacich.
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§ 350 odst. 1z. o. k. se na efektivni sniZeni zdkladniho kapitdlu nepouZije. Ostatné i z uve-
deného diivodu stanovuje zdkon o obchodnich korporacich specidlni ochranné mecha-
nismy pro ptipad efektivniho sniZeni zdkladniho kapitdlu akciové spole¢nosti (zatimco
v ptipadé rozdéleni zisku ¢i jinych vlastnich zdroj pfedstavuje § 350 z. o. k. — vedle § 40
odst.1z. 0. k. -vzdasad€jedinou ,korporaéni“ ochranu véfiteltl akciové spole¢nosti), kdyz:

a) sniZeni zakladniho kapitdlu nesmi vést k jeho poklesu pod minimélni zdkonem sta-
novenou vysi;

b) v dtsledku sniZeni zdkladniho kapitdlu se nesmi zhorSit dobytnost pohleddvek
veritel;

¢) sniZeni zdkladniho kapitadlu musi byt ozndmeno zndmym veéfiteltim, ptfiCemzZ véfi-
telé maji pravo na primérené zajisténi ve smyslu § 518 a nésl. z. 0. k.;

d) sniZeni zédkladniho kapitdlu je podminéno souhlasem alespor 2/3 vétSiny hlast p#i-
tomnych akcionafi, pfi¢emz pozvanka na valnou hromadu musi obsahovat patfi¢né
zdtvodnéni tohoto kroku aj.

I'sohledem na vySe uvedené soudime, Ze pravidla pro sniZeni zakladniho kapitalu, obsahu-
jici zvlastni upravu sledujici ochranu spole¢nosti, akcionait a vétiteld, pfedstavuji lex spe-
cialis, které vylucuji aplikaci obecného bilanéniho testu zakotveného do § 350 odst. 1z. 0. k.

Pro uplnost 1ze uvést, Ze nespravnost ndzoru o aplikaci § 350 odst. 1 z. o. k. na efektiv-
ni sniZeni zdkladniho kapitdlu se z naSeho pohledu projevuje i v zavéru, Ze k efektivnimu
sniZeni zakladniho kapitdlu by pak bylo moZné pristoupit pouze na zdklad€ fddné nebo
mimoradné ucetni zavérky dle § 350 odst. 1 z. 0. k. VySe zdkladniho kapitdlu je vSak uréena
zapisem v obchodnim rejstfiku (jde zdsadn€ o kKonstitutivni zapis). PfestoZe vyse zdkladni-
ho kapitélu je uvedena rovnéz v fadné/mimoradné ucetni zavérce, neni potieba, aby byla
tato fadna ¢i mimoradnd ucetni zavérka vyhotovena pro zjisténi, jaka je vySe zdakladniho
kapitalu spole¢nosti. Poklesne-li vySe zakladniho kapitdlu, klesne tim ve zcela stejném
rozsahu i vySe vlastniho kapitdlu. I tento zaveér Ize ucinit, aniZ by byla vyhotovena fadna
¢i mimofadna ucetni zavérka. Ostatné, nedava z naseho pohledu Zadny smysl, pokud by
se méla fadnd ¢i mimoradnd ucetni zdvérka (ve smyslu § 350 odst. 1 z. o. k.) sestavovat
toliko v souvislosti s efektivnim sniZenim zakladniho kapitdlu, zatimco v souvislosti
s nomindlnim sniZenim zdkladniho kapitdlu nikoliv. Takové interpretace stavajici pravni
upravy se jevi byt vnit¥né nekonsistentni.

4.2 Nepripustnost aplikace § 350 odst. 2 z. 0. k. na efektivni sniZeni
zakladniho kapitalu

Pokud jde o § 350 odst. 2 z. o. k., pak od okamZiku pfijeti zdkona o obchodnich korpora-
cich bylo sporné, zda se citované ustanoveni vztahuje i na rozdélovani jinych vlastnich
zdroji, neZ je rozd€lovani zisku. Postupné nicméné (a zcela logicky) prevladl nézor, Ze
stanoveny test ziskovosti, zakotveny do § 350 odst. 2 z. o. k., se vztahuje pouze na distri-
buovatelné slozky vlastniho kapitdlu vytvorené ze zisku (nebot podminuje navrhované
rozd€leni ziskovosti dané akciové spoleCnosti) a nedopada tak na ,,rozdélovani“ jinych
vlastnich zdroji véetné efektivniho sniZovani zdkladniho kapitdlu, a to i kdyby byl vy-
tvofen ze zisku spole¢nosti zvySenim zakladniho kapitalu z vlastnich zdroj1.?? K tomuto

22 Srov. napt. KUBIK, M. In: LASAK, J. - POKORNA, J. - CAP, Z - DOLEZIL, T. a kol. Komentaf k zakonu o obchodnich korporacich,
s.1598 a 1599, ktery v citovaném komentafi shrnuje divody, pro které se toto ustanoveni vztahuje pouze na rozdélovani zisku
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ndzoru se ostatné ptihlasil (pfed svym rozpusténim) téZ KANCL ve svém stanovisku ¢. 25
ze dne 9. 4. 2014, ve kterém vyslovné uvedl, Ze ,,na rozdéleni prostredkii z jinych vlastnich
zdroju [neZ zisku - pozn. autorii] nedopadd ustanoveni 350 odst. 2 z. o. k. Z uvedeného
divodu je z naseho pohledu jednoznacné, Ze ustanoveni § 350 odst. 2 z. 0. k. se na efektiv-
ni sniZeni zdkladniho kapitalu nepouZije.

5. Ke sniZeni zakladniho kapitalu vzetim akcii z obéhu na zakladé

navrhu akcionartum

V ustanoveni § 523 odst. 2 z. 0. k. se uvadi, Ze akcie se vezmou z ob€hu na zakladé losova-
ni nebo na zdkladé vefejného ndavrhu akcionafiim. Nicméné v ustanoveni § 516 odst. 2,
pism. e) z. 0. k. se uvadéji naleZitosti rozhodnuti valné hromady pro pfipad, Ze se sniZuje
zakladni kapitdl na zdkladé ndavrhu akcionaiim, nikoliv na zékladé€ vefejného navrhu
akcionaflim, jak je stanoveno v § 523 odst. 2 z. 0. k. Tim se otvira zdsadni otdzka, zda lze
sniZit zakladni kapitdl vzetim akcii z ob€hu na zdkladé ndvrhu akcionditim, ktery nebude
vefejnym ndvrhem smlouvy ve smyslu § 532 z. 0. k. Z § 516 z. o. k. by §lo dovozovat kladnou
odpovéd, avsak z § 523 odst. 2 z. 0. k. odpovéd zdpornou. Je moZné tento jakoby vnitini
rozpor ve prospéch jednoho ze zavért dovodit eurokonformnim vykladem, tedy ze znéni
Smérnice nebo z jinych ustanoveni zakona o obchodnich korporacich?

Smeérnice zptisob provedeni sniZeni zdkladniho kapitdlu nenormuje, pouze v ¢l. 36
druhém pododstavci vyZaduje, aby v ozndmeni o svoldni valné hromady byl uveden ales-
pori icel sniZeni zakladniho kapitalu nebo zptisob jeho provedeni. Smérnice sice pfedvi-
dd4 moZnost staZeni akcii z obéhu za ucelem sniZeni zdkladniho kapitdlu, ale neurcuje, Ze
se tak musi stat na zékladé vefejného ndvrhu smlouvy. Jen z ¢l. 46 Smérnice plyne, Ze pfi
jejim provadéni zajisti pravni predpisy Clenskych statli rovné zachdzeni se vSemi akcio-
nari ve stejném postaveni. Z uvedeného lze dovodit, Ze Smérnice umoznuje vzeti akcii
z obéhu na zakladé jakéhokoliv navrhu akcionaitim, zajistuje-li Ceské pravo rovné zacha-
zeni s akcionafi ve smyslu ¢l. 46 Smérnice. Rovnym zachdzenim je bezesporu ipso facto
sniZovani zdkladniho kapitdlu na zdklad€ vefejného ndvrhu akcionaftim. AvSak rovné
zachdzeni lze podle naSeho presvédcCeni zajistit i jinak neZ prostfednictvim verejného
ndavrhu smlouvy. PoZadavek rovného zachdzeni ve smyslu ¢l. 46 Smérnice je implemento-
van do ¢eského pravniho faddu ustanovenim § 224 odst. 1 z. 0. k. Lze tedy uzavfit, Ze z unij-
niho prdva neplyne, Ze by neslo stdhnout akcie z obéhu na zéklad€ jiného neZ vefejného
ndavrhu smlouvy akcionaitim, bude-li zachovan princip rovného zachdzeni, a ten Ceské
pravo i pti sniZovani zakladniho kapitalu nepochybné vyZaduje.

Vzeti akcii z obéhu na zéklad€ vefejného ndvrhu smlouvy akcionaii upravuje § 532 z. o. k.,
av$ak nijak jej nedefinuje. Ustanoveni § 532 odst. 2 z. o. k. pouze odkazuje na obdobné
pouZiti § 322 odst.1a 2, § 323 az 325 a § 329 z. o. k. s tim, Ze pfedmétnd uiprava se pouZije

(kraceno): ,.a) Predné neni vécny didvod, pro¢ by se ¢astka rozdéleni jinych vlastnich zdroju (tj. jinych nez ziskovych sloZek
vlastniho kapitalu) méla pfimo odvijet od vyse zisk( a jinych sloZek vlastniho kapitalu odvozenych od hospodarskych vysledkd
spolecnosti; b) Text ustanoveni vychazi z ¢lanku 17 odst. 3 smérnice 2012/30/EU. Smérnice stanovi, Ze kritérium obdobné tomu
podle § 350 odst. 2 se m4 aplikovat na rozdéleni zisku — nikoli tedy bez dalsiho na jiné vlastni zdroje; ¢) Ustanoveni § 161 odst. 4,
které se tykd spolecnosti s ru¢enim omezenym, obsahuje v podstaté totoZnou Upravu jako § 350 odst. 2. Z rubriky tohoto para-
grafu (Podil na zisku?) je vSak zi'ejmé, Ze ,rozdéleni‘ zde skute¢né znamena (jen) rozdéleni zisku; d) Nepfimou oporu Ize najit
i v divodové zprave, podle které Uprava akcionarskych prév a povinnosti zistala v obecné roviné nezménéna. Pokud to ma
platit, je tfeba se odvolat na paralelu v § 178 odst. 6 obch. zak., ktery obsahoval principidlné obdobny text, avSak s anotaci:
,Céstka uréend k vyplaceni jako podil na zisku’ nepoéital tedy, Ze se text bude vztahovat i na vyplatu jinych viastnich zdroji.“
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jak pro uplatné, tak bezplatné vzeti akcii z ob€hu. Tento odkaz je v§ak velmi problematic-
ky a zjevné v n€kolika pfipadech chybny.? Z odkazu na § 322 odst. 1 z. o. k. se jen dozvi-
dame, Ze je tfeba pfi stahovani akcii z obéhu na zdkladé vetfejného navrhu akcionaiiim
postupovat podle § 323 aZ 325 z. o. k. Neni zfejmé, k Cemu je takovy dvoji odkaz dobry.
Na § 322 odst. 1z. o. k. se proto odkazovat nemuselo, nebot odkazované ustanoveni obsa-
huje odkaz na dalSi ustanoveni zdkona, na které v§ak odkazuje i § 532 odst. 2 z. 0. k. Zv14st-
ni je vtomto sméru dvojity odkaz na § 324 az 325 z. o. k., nebot § 324 a § 325 odst. 1z. o. k.
na dany pfipad aplikovat nejde. To plyne z § 325 odst. 2 z. 0. k., podle néhoZ se § 324 a 325
odst. 1z. 0. k. nepouZije, je-li navrhovatelem sama cilova spole¢nost, a tak tomu pfi vzeti
akcii z obéhu na zdkladé ndvrhu akcionditim z povahy véci je. Na obdobné pouZiti § 324
a 325 z. o. k. se viibec odkazovat nemélo. Odkaz na § 329 z. o. k. je rovnéZ podle naseho
presvédceni chybny, protoZe zde jsou upraveny disledky poruSeni povinnosti ucinit ve-
fejny ndvrh smlouvy. V pfipade€ vzeti akcii z obéhu na zadklad€ vefejného navrhu smlouvy
vSak nejde o povinny navrh smlouvy ve smyslu § 327 z. 0. k., Kk némuZ se dané ustanoveni
vztahuje. Podle § 327 z. 0. k. je povinnym vefejnym ndvrhem smlouvy pouze vefejny navrh
smlouvy uéinény navrhovatelem ke splnéni zdkonné povinnosti odkoupit ucéastnické
cenné papiry, a o to pfi sniZovani zakladniho kapitdlu nejde. Spravné se mélo v § 332
odst. 2 z. 0. k. namisto § 329 z. 0. k. odkazovat na § 326 z. 0. k., nebot prave tato pravidla je
tteba v daném pfipadé aplikovat (odvolani nebo zména verejného navrhu a odkaz na zdkon
o nabidkach prevzeti, pokud jde o odstoupeni od smlouvy a postup pfi ¢dste¢né nabidce
prevzeti, nebot z povahy véci jde pfi snizovani zakladniho kapitalu vzdy jen o ¢aste¢nou
nabidku; spole¢nost nemtiZe ke sniZeni zdkladniho kapitdlu pouZit vSechny své akcie).

7§ 532 odst. 2 z. 0. k. je tedy z naSeho pohledu pouZitelny odkaz na § 323 z. o. k., kde je
upraven zpusob uverejnéni vefejného ndvrhu a jeho minimadalni ndleZitosti a na § 322
odst. 2 z. o. k., kde jsou upraveny vyjimKky z povinnosti ucinit vefejny navrh smlouvy.
Prave odkaz na § 322 odst. 2 z. o. k. je pfitom podle naSeho ndzoru urcujici pro odpovéd
na otdzku, zda lze ucinit akcionarlim pfi snizovani zdkladniho kapitalu staZenim akcii
z obéhu i jiny neZ vefejny ndvrh smlouvy. V souladu s § 322 odst. 2 z. 0. k. se nabizeni od-
koupeni nebo smény ucastnickych cennych papirt SirSimu okruhu osob jinak neZ formou
vefejného navrhu smlouvy, zakazuje; to ale neplati, hodla-1i nékdo nabidnout odkoupeni
nebo sménu ucastnickych cennych papirt

a) méneé nez 100 osobam,

b) jejichZ souhrnnd jmenovitd hodnota nepfesahne 1 % zdkladniho kapitalu, nebo

¢) vylu¢né na evropském regulovaném trhu.

Ma-li tedy spole¢nost méné€ nez 100 akciondfli, neni povinna stahovat akcie na zadkladé
vetejného navrhu smlouvy. To plati i v pfipadé, Ze se sniZuje zédkladni kapitdl spole¢nosti
maximalné o jedno procento. Pokud by se akcie spole¢nosti obchodovaly na evropském
regulovaném trhu a spole¢nost by stahovala akcie vyluéné ndkupem na evropském regu-
lovaném trhu, nemusela by ¢init vefejny ndvrh smlouvy. Je v§ak otdzkou, zda by to bylo
moZné, protoZe, jak ddle uvedeme, je minimdalné sporné, zda pti sniZovani zakladniho

23 Ke shodnym zévértim dochazi DVORAK, T. In: Akciové spolecnost. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s. 801. Ponékud jiny nazor
zaujima KUBIK, M. In: LASAK, J. - POKORNA, J. - CAP, Z. - DOLEZIL, T. a kol. Komentar k zakonu o obchodnich korporacich,
s. 2372, 2373, ktery se snazi dovodit i aplikovatelnost § 329 z. o. k. na snizeni zékladniho kapitalu. S timto zévérem vSak nesou-
hlasime, nebot v souvislosti se snizenim zakladniho kapitélu nemGze podle naseho nazoru dojit k poruseni povinnosti uéinit
povinny verejny navrh smlouvy. Viz nize.
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kapitdlu zdkon pfedpokladd, Ze se spole¢nost stane vlastnikem svych akcii. Je proto otaz-
kou, zda regulovany trh takovou moznost spole¢nosti nabidne, nebot jde soucasnéio vy-
pofddani obchodti uzaviranych na regulovaném trhu, pro néZ plati standardizovand pra-
vidla. Standardizovand pravidla organizatora regulovaného trhu rozhodné nezohlednuji
postup podle § 533 a § 534, respektive ani podle § 520 odst. 1 z. 0. k. Jsme proto nadzoru, Ze
pokud by spole¢nost chtéla nakoupit akcie na evropském regulovaném trhu za ticelem
sniZeni zdkladniho kapitdlu, méla by zvolit jiny postup, a to ten, Ze by valnd hromada nej-
prve rozhodla o nabyti vlastnich akcii na evropském regulovaném trhu podle § 301 z. o. k.
s tim, Ze ucelem takového nabyti vlastnich akcii by bylo ndsledné sniZeni zdkladniho
kapitdlu pouZitim vlastnich akcii podle § 521 odst. 2 z. o. k. Poté by bylo nutné pfijmout
usneseni o sniZeni zdkladniho kapitdlu pouZitim vlastnich akcii. Podle naseho ndzoru
neni soucasné vylouceno, aby obé rozhodnuti byla pfijata na jedné valné hromadé s tim,
Ze u¢innost rozhodnuti o sniZeni zdkladniho kapitalu by byla vdzdna na odkladaci pod-
minku nabyti pfisluSného mnoZstvi vlastnich akcii na evropském regulovaném trhu.

Zbyvaji nam tedy dva ptfipady, a to Ze pocet akcionatd v dob€ stahovani akcii z obéhu
nebude vyssi neZ 100 nebo se zdkladni kapitdl bude sniZovat maximaln€ o jedno procen-
to. Ve vztahu k témto kritériim jsme ndzoru, Ze Ize stdhnout akcie z obéhu, aniZ budou
dodrZena formélni pravidla vyZadovana pro vefejny navrh smlouvy, zejména zptsob jeho
uverejnéni a postup pfi kontraktaci.?* I v tomto pfipadé je vSak nezbytné zajistit rovné
zachdzeni se vSemi akcionati. Z uvedeného podle naseho ndzoru plyne, Ze spole¢nost by
musela uc¢init ndvrh na vzeti akcii z obéhu vSem akcionafim, jen by tak nemusela ucinit
zpusobem stanovenym pro svolani valné hromady. Nemusela by vSak ndvrh adresovat
akcionaft, ktefi by se predem vzdali prava podilet se na sniZeni zdkladniho kapitalu.
Tento postup je vyhodny zejména pro akciové spole¢nosti s malym pocétem akciondi,
ktefi jsou schopni se dohodnout na rozsahu své ticasti na sniZeni zdkladniho kapitalu
vzetim akcii z obéhu. Neni Zddného vécného divodu, proc jim v tom branit a omezovat
tak jejich smluvni svobodu. Pokud se akcionafi nejsou schopni dohodnout na rozsahu své
Ucasti na sniZeni zdkladniho kapitdlu, musi byt zajiSténa rovnd pfileZitost pro vSechny.

Jinak feCeno, vSem akciondftiim musi byt poskytnuta stejna pfileZitost, jak co do doby,
tak co do rozsahu podilet se na sniZeni zdkladniho kapitdlu. VSichni musi dostat pfileZi-
tost vratit vSechny své akcie, respektive jejich pomérnou ¢ast spolecnosti. Bude-li zdjem
akciondafll vyssi, neZje navrhované snizeni zdkladniho kapitélu, je tfeba zavést mechanis-
mus pomérného ,,kraceni” pozZadavkl obdobné jako pfi vefejném ndvrhu smlouvy s moz-
nosti akcionare, ktery nebude s kracenim jeho poZadavku souhlasit, odstoupit od smlouvy.
Jen tak bude podle naseho ndzoru zajistén princip rovného zachédzeni s akcionari.

Vzhledem k tomu, Ze zdkon o obchodnich korporacich neobsahuje podrobna pravidla
pro vzeti akcii z ob€hu na zdkladé ndvrhu akcionaiim, ktery neni vefejnym néavrhem,
bude zapotftebi, aby je presné formulovalo usneseni valné hromady o sniZeni zakladniho
kapitdlu. V opaéném ptipadé hrozi nebezpeci, Ze bude usneseni valné hromady o sniZeni
zakladniho kapitdlu posouzeno jako neurcité. Jsme soucasné ndzoru, Ze i na vzeti akcii
z obéhu na zdkladé ndvrhu akcionditim, ktery neni vefejnym navrhem, je tfeba aplikovat
§ 533 aobdobnéi§ 534 z. o. k., nebot jiny je jen postup pti uzavirani smlouvy. Pravidla pro
vyporadani zavazki by méla byt stejna.

24 K obdobnému zavéru dospiva KUBIK, M. In: LASAK, J. - POKORNA, J. - CAP, Z. - DOLEZIL, T. a kol. Komentaf k zékonu o ob-
chodnich korporacich, s. 2371.
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6. Ke lhfité€ pro vraceni listinnych akcii a diisledkim prodleni

sjejich vracenim

Maji-li byt v disledku sniZeni zdkladniho kapitdlu spole¢nosti pfedloZeny vydané akcie
(z §256 odst. 4 z. 0. k. plyne, Ze to samé se vztahuje na zatimni listy), musi usneseni valné
hromady podle § 516 pism. f) z. o. k. ur€ovat lhutu pro jejich pfedloZeni. Z povahy véci
miiZe jit pouze o pripady, kdy se sniZeni zakladniho kapitalu tyka listinnych akcii, nebot
zaknihované akcie predloZit nelze. Vyslovné tak stanovi § 526, 528, 533 a 536 z. o. k.

SniZuje-li se zdkladni kapital sniZenim jmenovité hodnoty akcii nebo zatimnich lista,
noty, nebo k vyméné za nové akcie nebo zatimni listy. Ustanoveni § 526 z. o. k. stanovi, Ze
se tak m4 stat ve lhité stanovené valnou hromadou, aniz by se jakkoliv vyslovné omezo-
val poc¢atek béhu této Ihity nebo jeji délka. Délka lhity je zcela nepochybné v dispozici
valné hromady. Je to tak vSak i s poc¢dtkem béhu této lhility? Je moZné stanovit pocatek
béhu lhility k pfedloZeni akcii jiZ na den, kdy jeSté nedoSlo ke zméné stanov, a tedy i vySe
jmenovité hodnoty akcii?

V komentafové literatute se objevuje nazor,? Ze lhita pro pfedloZeni akcii by neméla
zacit béZet dfive, neZ nastanou ucinky sniZeni zakladniho kapitdlu. Autor argumentuje
tim, Ze do té doby maji akcie ptivodni jmenovitou hodnotu a neni tedy dost dobfe odtivod-
nitelné, aby se postupovalo podle § 525 (vyznacovala se novd jmenovitd hodnota nebo
vymeénovaly akcie). S tim lze v obecné rovin€ souhlasit, je v§ak otdzkou, zda stanoveni
pocdatku lhity pfedchézejici u¢innost sniZeni zdkladniho kapitdlu je skute¢né v rozporu
se zdkonem a zaklad4 neplatnost usneseni valné hromady. Lze argumentovat i tak, Ze
spole¢nost ma zdjem jiZ v den zmény stanov vyznacit na ,,starych” akciich novou jmenovi-
tou hodnotu nebo tento den predat akcionaftim nové akcie, a proto ,,svoldva“ akcie jeSté
pred tim, neZ ke sniZeni zdakladniho kapitalu dojde. Jsme ndzoru, Ze z § 525 z. 0. k. vyslov-
né neplyne, Ze nova vyse jmenovité hodnoty musi byt na akcii nebo zatimnim listu vy-
znacena v okamzZiku jejiho pfedloZeni nebo Ze musi byt novd akcie (zatimni list) vydana
akcionafi proti pfedloZeni staré akcie (zatimniho listu), i kdyZ by to zfejmé mélo byt pra-
vidlem, je-li to moZné.

Jinak fec¢eno, dovedeme si pfedstavit, Ze mtiZe nastat kKonkrétni situace, kdy jako poc¢4-
tek béhu lhiity pro pfedloZeni akcii bude uréen den pfedchdzejici u¢innost zmény stanov
spole¢nosti. K vyznaceni nové jmenovité hodnoty nebo vyméné pfed timto okamZikem
by vSak dojit nemeélo, protoZe iidaje na takové akcii ¢i zatimnim listu by byly v rozporu se
stanovami. K tomu vS$ak stejné dojde, pokud naopak lhtita pro pfedloZeni akcii bude na-
sledovat aZ po zméné€ stanov. Spolec¢nost jen riskuje, Ze v pfipadé, Ze by byl zamitnut
ndvrh na zdpis sniZeni do obchodniho rejstfiku, byla by povinna zajistit uvedeni akcii
(zatimniho listu) do ptivodniho stavu. Jsme proto ndzoru, Ze stanoveni po¢atku béhu
Ihiity pro predloZeni akcii (zatimnich listd) na den, ktery pfedchdzi uc¢innosti sniZeni
zakladniho kapitdlu, miiZe byt v konkrétnim pfipadé€ v rozporu s dobrymi mravy, ale
nemuze byt v rozporu se zakonem.?

V pfipadé€ losovani akcii stanovi zdkon o obchodnich korporacich v § 528 odst. 1 pism. e),
Ze oznameni pfedstavenstva o vysledcich losovani musi ur¢it lhitu, v niZ musi byt vyloso-

25 KUBIK, M. In: LASAK, J. - POKORNA, J. - CAP, Z. - DOLEZIL, T. a kol. Komentaf k zékonu o obchodnich korporacich, s. 2359.

26 J, Dédic jesté ve vztahu k Upravé obsaZené zastdval nazor, Ze vyzva k predlozeni akcii nemuze prechazet zapis snizeni zaklad-
niho kapitélu do obchodniho rejstfiku. Viz DEDIC, J. In: DEDIC, J. a kol. Obchodni zakonik. Komentar: Dil lll. § 176-220zb, s. 2658.
Timto autor svdj ptvodni nazor koriguje.
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vané akcie predloZeny spolecnosti. Na rozdil od Ihtity k ,,proplaceni“ vylosovanych akcii
nestanovi Zddnd pravidla pro jeji uréeni. Podle § 528 odst. 3 pism. e) z. o. k. lhiita pro pro-
placeni akcii nesmi pfedchdzet ucinnosti sniZeni zdkladniho kapitdlu a nesmi byt delsi
nez 3 mésice od ucinnosti snizeni zdkladniho kapitalu. Komentarova literatura se sho-
duje v tom, Ze lhita pro vraceni akcie a proplaceni vylosované akcie by zdsadné méla byt
stejnd.”’

Mame urcité pochybnosti, Ze pfi losovani akcii nesmi lhtita pro pfedloZeni akcii pred-
chdzet den ucinnosti sniZeni zdkladniho kapitdlu. U propldceni akcie jinému urceni po-
¢atku béhu lhiity brani i ustanoveni § 520 odst. 1 z. o. k., podle néhoZ nelze pred ucinnosti
sniZeni zdkladniho kapitdlu a pfed splnénim povinnosti podle § 518 z. o. k. poskytnout
plnéni z diivodu sniZeni zakladniho kapitalu. U pfedkladani akcii tomu tak neni. Ba na-
opak, podle naSeho nazoru zdkonodarce dokonce predpokladad, Ze lhtta k predlozeni akcii
muZe predchdzet den ucéinnosti sniZeni zdkladniho kapitalu. Podle § 529 z. o. k. totiZ
akciondt, ktery je v prodleni s pfedloZenim vylosovanych akcii v uréené 1htité, nevykonava
az dojejich pfedloZeni prava s nimi spojend. Pokud by pocatek be€hu lhiity pro pfedloZeni
akcii musel nésledovat aZ po ucinnosti sniZzeni zdkladniho kapitdlu, nemé€lo by ustano-
veni Zadny smysl, protoZe ti¢innosti sniZzeni zakladniho kapitdlu zanika ohledné€ vyloso-
vanych akcii ucast akcionafe na akciové spole¢nosti.?® To podle naSeho ndzoru nepo-
chybné plyne z § 263 odst. 1 z. 0. k.? ve spojeni s § 256 z. 0. k.3 Po uc¢innosti sniZeni
zékladniho kapitdlu nemiiZe akciondf prava plynouci z ic¢asti na spole¢nosti vykonévat,
i kdyby akcie ptedloZil véas. To pon€kud neptesné stanovi § 533 odst. 2% z. o. k., bohuZel
vSak jen v souvislosti se sniZovanim zdkladniho kapitdlu vzetim z obéhu na zakladé veftej-
ného ndvrhu smlouvy.

Pfi sniZovani zdkladniho kapitdlu upusténim od vydani akcii zdkon o obchodnich
korporacich rovnéZ pocdtek behu lhiity pro vraceni zatimnich listdi nenormuje. Pouze
v § 536 odst. 3 z. 0. k. se uvadi, Ze akcionaf, ktery je v prodleni s pfedloZenim zatimniho
listu v uréené 1huté, nevykondva az do okamzZiku pfedloZeni s nim spojend akciondrska
préava a pfedstavenstvo uplatni postup podle § 537 aZ 541 z. o. k. Uprava je tedy stejnd jako
v526z.0.Kk.¢i§529 z. 0. k., aprotoizde podle naSeho ndzoru lhtita pro vraceni zatimnich
listli muZe pfedchdzet den uinnosti sniZeni zdkladniho kapitalu. Zde plati vSe, co bylo
uvedeno vysSe.*?

27 iz STENGLOVA, I. In: STENGLOVA, I. - HAVEL, B. - CILECEK, F. - KUHN, P. - SUK, P. Zékon o obchodnich korporacich. Ko-
mentar. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2017 na s. 870 uvadi, ze ani IhGta pro predloZeni akcii by neméla predchazet den d¢innosti
snizeni zakladniho kapitélu a méla by byt pfimérené dlouha, aby bylo mozno akcie realné predlozit. KUBIK, M. In: LASAK, J. -
POKORNA, J. - CAP, Z. - DOLEZIL, T. a kol. Komentaf k zékonu o obchodnich korporacich. Praha: Wolters Kluwer, 2014 na s. 2368
uvadi, Ze Ihata pro predloZeni vylosovanych akcii by méla typicky korespondovat se lhitou k proplaceni akcii, protoZe za stan-
dardni Ize povazovat postup, kdy akcie jsou propldceny proti jejich vraceni.

28 Ve vztahu k Upravé obsaZené v obchodnim zékoniku zastaval J. Dédi¢ nazor, Ze |Ihita pro predlozeni listinné akcie nesmi pred-
chazet den zapisu snizeni zékladniho kapitalu do obchodniho rejstfiku. Viz Jinak DEDIC, J. In: DEDIC, J. a kol. Obchodni zékonik.
Komentar. Dil lll. § 1776-220zb, s. 2665. | ve vztahu k odchyIné pravni Gpravé obsazené v zékoné o obchodnich korporacich autor
tento svUj nazor koriguje.

29 Ustanoveni § 243 odst. 1z. 0. k. zni: ,,Akciovou spolecnosti je spolecnost, jejiz zakladni kapital je rozvrZzen na urcity pocet akcii.“

30 Ustanoveni § 256 odst. 1z. o. k. zni: ,,Akcie je cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, s nimZ jsou spojena préva akciondre
jako spole¢nika podilet se podle tohoto zékona a stanov spolec¢nosti na jejim fizeni, jejim zisku a na likvidacnim zdstatku pri
jejim zruseni's likvidaci.“

31 Ustanoveni § 533 odst. 2 zni: ,, Akcionar nevykonava od tcinnosti snizeni zékladniho kapitalu s akciemi podle odstavce 1spojena
akcionarska prava a predstavenstvo uplatni postup podle § 537 az 541.“

32 J, Dédic¢ ve vztahu k pravni Upravé obsazené v obchodnim zakoniku v souvislosti s upusténim od vydani akcii publikoval nazor,
Ze i v tomto pfipadé mlze Ihita o predlozeni zatimnich listl zadit béZet az po zapisu snizeni zakladniho kapitalu do obchod-
niho rejst¥iku. Viz DEDIC, J. In: DEDIC, J. a kol. Obchodni zakonik. Komentar. Dil lll. § 1776-220zb, s. 2682.
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Pouze v souvislosti se sniZzenim zdkladniho kapitdlu vzetim akcii na zdklad€ vefejného
ndavrhu smlouvy stanovi § 533 odst. 1z. o. k., Ze Ihtita pro pfedloZeni akcii nesmi pfedcha-
zet den ucinnosti snizeni zdkladniho kapitalu. Na to pak navazuje ustanoveni druhého
odstavce, které zapovidd akciondfi od u¢innosti sniZeni zdkladniho kapitalu vykonavat
akciondafskd prava s nevracenou akcii. Nicméné spole¢nost je povinna listiny, které pred-
stavovaly akcie, stdhnout od akciondfti postupem podle § 537 aZ 541 z. o. k. Je vSak otaz-
kou, pro¢ ma byt prohlasovana za neplatnou listina, s niZ jiZ nejsou spojena Zadna akcio-
narska prava? Nicméné zdkon takovy postup vyZaduje.

7. K disledkim zapisu sniZeni zakladniho kapitalu

na pravni postaveni akcionari, jejichZ podil na akciové spoleCnosti
byl pouzit ke sniZeni zakladniho kapitalu

Na rozdil od pravni upravy zvySovani zakladniho kapitalu (viz § 492 odst. 2 z. 0. k.) zdkon
o obchodnich korporacich vyslovn€ nestanovi, jaky je pravni osud podilu akciondte ve
spole¢nosti (akcie) v pfipadé stahovani akcii z obéhu nebo pti upusténi od vydani akeii.
Jsou moZné dva pohledy, bud mtZeme chdpat tyto postupy jako pravni skute¢nosti, na
jejichZ zakladé ma spolecnost nabyt vlastnické pravo k vlastnim akciim (jakdsi koupé
akcii sui generis akciovou spole¢nosti), nebo je miZeme chdpat jako upravu zptisobu vy-
pofddani s akciondfem (Uipravy vypotradaciho podilu), jehoZ ticast ve spole¢nosti zanikla
na zakladeé jiné pravni skutecnosti.

M. Kubik se ptiklani k ndzoru, Ze pti vzeti akcii z obéhu na zakladé navrhu akcionarim
nabyva spolecnost své vlastni akcie a jen si klade otdzku, zda se maji aplikovat pravidla
pro pfevod vlastnického prava k akciim a pfipadnd omezeni pfevoditelnosti akcii.®® Zaji-
mavé je, Ze pti losovani akcii a upusténi od vyddni akcii si stejnou otdzku neklade.

Zavéru, Ze pfi snizovani zédkladniho kapitdlu nabyva spole¢nost vlastni akcie, zda se,
svéd¢i ustanoveni 306 odst. 1 pism. a) z. 0. k., kde se stanovi, Ze spole¢nost muZe nabyvat
vlastni akcie i bez splnéni podminek podle § 301 azZ 303 z. o. k., nabyva-li je za tiCelem sni-
Zeni zakladniho kapitdlu. Nabyva vSak spole¢nost nepochybné své vlastni akcie? A pokud
ano, jakym zptisobem a k jakému okamZiku? Jsme nazoru, Ze o kKoupi nemuze v Zddném
ptipadé jit v pfipad€ losovani akcii nebo pti upusténi od vydani akcii podle § 536 z. o. k.,
nebot k zaniku ucasti akcionare ve spole¢nosti dojde bez ohledu na jeho vili. V téchto pfi-
padech zdkon uklad4 akcionafi povinnost odevzdat ¢i predlozit listinné akcie nebo zatimni
listy spolecnosti, nikoliv na ni pfevést vlastnické pravo k nim a ve vztahu k zaknihovanym
akciim nevyzZaduje jejich pfevod na ucet spoleCnosti, ale jen jejich zruSeni na zakladé
ptikazu spole¢nosti. Zdkon o obchodnich korporacich sice v § 531 odst. 2 z. 0. k. vyslovné
nestanovi, Ze se maji zruSit vylosované akcie evidované na majetkovém uctu akcionére,
ale plyne to z celé konstrukce § 531 z. o. k. Pfi upusténi od vydani akcii, na n€Z nebyly
vydany zatimni listy, zdkon dokonce Zadnou pravni upravu postupu spolecnosti nebo
akciondafe neupravuje a ani vyslovné nestanovi, jaky je pravni osud nesplacené akcie.

Pokud by spole¢nost v téchto ptipadech nabyvala vlastni akcie, zatimni listy ¢i nespla-
cené akcie, pak by podle naSeho ndzoru muselo jit o pfechod, nikoliv pfevod vlastnického
prava. Je jen obtiZné predstavitelné, Ze po vylosovani akcii by jeSté muselo dojit k rubo-
pisovanti listinnych akcii na spole¢nost nebo k podéni pfikazu k pfevodu zaknihovanych

33 Viz KUBIK, M. In: LASAK, J. - POKORNA, J. - CAP, Z. - DOLEZIL, T. a kol. Komentaf k zakonu o obchodnich korporacich,
s. 2368, 2369.
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akcii na majetkovy ucet spole¢nosti. To vSe vyZaduje soucinnost akciondre, s niZ zdkon
nijak nepocitd. Pfi upusténi od vydani akcii by musel byt na spole¢nost rubopisovan zatim-
ni list nebo by musela byt uzaviena smlouva o postoupeni smlouvy, jiZ se pfevadi nespla-
cend akcie. Ani to by se neobeslo bez soucinnosti akcionare. Zdkon vSak predpokldda, Ze
v danych ptipadech dojde ke sniZeni zakladniho kapitdlu i proti viili (tedy i bez soucinnosti)
dotéeného akciondfe. Miniméaln€ u zaknihovanych akcii by §lo na moZny pfechod vlastnic-
kého prava na spole¢nost (mé-li spole¢nost viibec nabyt vlastnické pravo) nepfimo usuzo-
vatz § 531 z. o. k. Jsme ndzoru, Ze pravni reZim musi byt jednotny, a stejny zavér (tedy Ze jde
o prechod vlastnického préava, nikoliv o jeho pfevod) by bylo nutno udinit i k listinnym
akciim a nesplacenym akciim. Pak by bylo t¥eba jesté najit jednotny okamZik, kdy k pte-
chodu vlastnického prava dojde. Podle naSeho ndzoru by z upravy zaknihovanych akcii
bylo moZno dovozovat, Ze je to okamzZik u€innosti sniZeni zédkladniho kapitdlu. Proto
iulistinnych akcii nebo zatimnich listt, i kdyby byly pfeddny spole¢nosti pfed ucinnosti
sniZeni zakladniho kapitalu, by spolecnost vlastnické pravo k nim k okamZiku jejich pre-
dani nenabyla, ale stalo by se tak aZ k okamzZiku uc¢innosti sniZeni zdkladniho kapitalu.

Ponékud jinou terminologii nalezneme pfi sniZovani zdkladniho kapitdlu na zékladé
(vefejného) navrhu akcionattim, zde zdkon hovoii o kupni cené (viz § 533 z. 0. k.). Nicméné
u listinnych akcii se opét pouZivd pojem ,,pfedloZeni akcii“, nikoliv ,,pfevod“ akcie. Navic
lhtita k predloZeni akcii nesmi v daném pripadé predchazet den ucinnosti snizeni zaklad-
niho kapitdlu. U zaknihovanych akcii se nikdy nepfevadi akcie na majetkovy ucet spo-
leCnosti, ktera sniZuje zadkladni kapital, ale dava ptikaz k jejich zruSeni (viz 534 z. o. k.),
ktery musi spole¢nost doloZit dokladem o pfijeti ndvrhu smlouvy. Zde je nepochybné, Ze
se akcie zruSuji na majetkovém ucétu byvalého akciondfe, protoZe se vyZaduje doloZeni
dokladu o pfijeti ndvrhu smlouvy. Pokud by se rusily akcie pfimo na majetkovém uctu
spole¢nosti, nebylo by takového dokladu potfeba. Z toho podle naseho ndzoru plyne, Ze
nabyva-li viibec spole¢nost vlastnické pravo k akciim na zdkladé stahovani akcii z obéhu
na zakladé ndvrhu smlouvy akcionailim, jde rovnéZ o pfechod vlastnického prava na spo-
le¢nost a opét ke dni u€innosti snizeni zakladniho kapitalu.3*

Bez ohledu na to, zda spole¢nost nabyva ve vySe uvedenych ptipadech vlastnické pra-
vo k akciim, zatimnim listim nebo nesplacenym akciim, zanikd podil v akciové spolec-
nosti okamzikem ucinnosti snizeni zdkladniho kapitalu, nebot podle naseho presvéd-
¢eni nemuZe existovat podil, ktery by nebyl pokryt zdkladnim kapitdlem spole¢nosti.
To nepochybné plyne z pojmového vymezeni akciové spolecnosti v § 243 z. o. k., kde se
uvadi, Ze akciovou spole¢nosti je spole¢nost, jejiZ zakladni kapitdl je rozvrZen na urcity
pocet akcii a z definice akcie v § 256 z. o. k.

I kdyby tedy akciova spole¢nost pfi sniZovani zdkladniho kapitdlu stahovanim akcii
z obé€hu a pfi upusténi od vydani akcii nenabyvala k akciim, zatimnim listim ¢i nesplace-
nym akciim, jichZ se sniZeni tyk4, vlastnické pravo, je podle naSeho ndzoru tfeba uzavfit,
Ze Ucast akciondare na akciové spolecnosti v dlisledku snizeni zakladniho kapitalu zanika
ucinnosti sniZeni zdkladniho kapitdlu bez ohledu na to, kdy akcionaf odevzda spole¢-
nosti své akcie nebo zatimni listy nebo kdy bude zruSena evidence zaknihovanych akcii.

34 Minimélné ve vztahu ke snizovéni zékladniho kapitalu na zékladé nédvrhu smlouvy akcionafim publikoval J. Dédi¢ ve vztahu
k Upravé obsazené v obchodnim zékoniku, Ze jde o nabyvéni vlastnich akcii akci. Viz DEDIC, J. In: DEDIC, J. a kol. Obchodni
zakonik. Komentar. Dil Ill. § 1776-220zb, s. 2269. Neresil vSak otdzku, zda je o pfechod nebo o prevod vlastnického prava. Z hle-
diska UGcetnictvi vSak J. Skdlova-Kunesova uvadéla, ze jak pfi losovani, tak pfi ndvrhu smlouvy akcionarim se bude tGctovat jako
0 bézném prodeji akcii. Nikoliv véak jiz pfi upusténi od vydani akcii. Viz KUNESOVA-SKALOVA, J. In: DEDIC, J. a kol. Obchodni
zdkonik. Komentar. Dil lll. § 176-220zb, s. 2266, 2669 a 2683.
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Pripustime-li, Ze 1ze stanovit lhtitu pro odevzdani (pfedlozeni) akcii i na dobu pred ucin-
nosti sniZeni zédkladniho kapitdlu, pokud to zdkon jako u vzeti akcii z ob€hu na zakladé
ndvrhu akciondfiim nevylucuje, tak i kdyZ akcionat odevzda spolecnosti listinnou akcii
nebo zatimni list pfed uc¢innosti snizeni zakladniho kapitalu, zistava podle naSeho nazo-
ru akcionafem az do okamziku ucinnosti sniZeni zakladniho kapitdlu.

Pokud by spolecnost vlastnické pravo ke svym podiliim ve vySe uvedenych ptfipadech
nabyvala, tak pouze na tzv. ,pravnickou vtefinu®. JelikoZ by sou¢asné dany podil v akciové
spole¢nosti zanikl u¢innosti sniZeni zakladniho kapitdlu, zaniklo by nepochybné i vlast-
nické pravo spole¢nosti k nému. Z hlediska pravniho postaveni akciondfe neni tedy podle
naseho ndzoru zdsadni rozdil v tom, zda bude pfijata konstrukce nabyvani vlastnického
prava k vlastnim podiliim nebo nikoliv. M4 to v§ak vyznam pro ucetnictvi (zda musi spo-
leCnost vykazat pfedmétné podily ve svém udletnictvi) a pro zpravu predstavenstva
o podnikatelské ¢innosti podle § 307 z. o. k., zda v ni musi uvést zdkonem vyZadované
skute¢nosti o nabyti a pozbyti vlastnich podilt.

Princip, Ze postaveni akcionafe se méni v diisledku snizeni zakladniho kapitalu ke dni
ucinnosti sniZzeni zdkladniho kapitdlu, ostatné jiZ v minulosti judikoval Nejvyssi soud ve
vztahu ke sniZeni zdkladniho kapitdlu sniZenim jmenovité hodnoty akcii. V rozhodnuti
sp. zn. 29 Odo 460/2001 uvedl: ,, pripadnd nezdkonnost postupu sprdavce pri vyznaceni nizsi
Jjmenovité hodnoty akcii nemd vliv na to, Ze akcie - poté co doslo k zdpisu sniZeni zdkladniho
Jjméni do obchodniho rejstiiku — maji jmenovitou hodnotu odpovidajici tomuto sniZeni.”
Neni Zddného duvodu, pro¢ by stejné pravidlo nemélo platit pti sniZovani zdkladniho
kapitdlu vzetim akcii z ob€hu nebo upusténim od vyddani akcii.

8. Uéinnost sniZeni zakladniho Kapitalu

Zbyva jeSté objasnit okamZik, kdy sniZeni zdkladniho kapitdlu akciové spole¢nosti nabyva
ucinnosti. Zakon o obchodnich korporacich totiz rozliSuje ,ti¢innost snizeni zdkladniho
kapitdlu viici tietim osobdm® (viz napt. § 518 odst. 1z. o. k.) ajen ,,tiinnost sniZzeni zdklad-
ntho kapitdlu®“ (viz napf. § 520, 528, 531, 533, 534, 536, 641z. 0. k.). V § 467 odst. 1z. 0. k. se
stanovi, Ze u¢inky sniZeni zdkladniho kapitdlu nastavaji zdpisem nové vyse zdkladniho
kapitalu do obchodniho rejstfiku. Stanovuje se tim ti¢innost snizeni zdkladniho kapitalu
nebo uc¢innost sniZeni zakladniho kapitdlu vici tfetim osobdm? VySe zédkladniho kapitalu
je soucdsti stanov, proto uc¢innosti snizeni zdkladniho kapitdlu musime rozumét u¢innost
zmény stanov tykajici se vySe zakladniho kapitdlu. Tu zdkon v § 431 aZ 434 z. 0. k. vyslovné
nenormuje. Je proto tfeba aplikovat § 431 odst. 2 z. o. k. podle néhoZ ostatni zmény sta-
nov, o nichZ rozhoduje valna hromada, nabyvaji u¢innosti okamzZikem jejiho rozhodnuti,
ledaZe z tohoto rozhodnuti nebo ze zdkona o obchodnich korporacich plyne, Ze nabyvaji
ucinnosti pozdé€ji. Podle naseho ndzoru neni ucinnost sniZeni zakladniho kapitalu ve
stanovach v dispozici akcionditi, ale urCuje ji pravé § 467 odst. 1 z. o. k., nebot Gi¢inkem
snizeni zdkladniho kapitélu je i zména stanov akciové spolec¢nosti.

Zakon o obchodnich korporacich vyslovné nestanovi, kdy nastavaji u¢inky sniZeni z4-
kladniho kapitalu ve vztahu k tfetim osobam. Podle naseho ndzoru proto nezbyva nez
tento uc¢inek vazat na princip materidlni publicity zdpist do obchodniho rejst¥iku podle
§ 8 veft. rej.®

35 Shodné viz i KUBIK, M. In: LASAK, J. - POKORNA, J. - CAP, Z. - DOLEZIL, T. a kol. KomentaF k zakonu o obchodnich korpora-
cich, s. 2343.
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9. Ochrana vé¥itelil pfi sniZeni zakladniho kapitalu

Smeérnice upravuje principy ochrany vétitelli jako minimdalni harmonizaci v ¢l. 75 a 76.
Podle ¢l. 75 Smérnice musi mit véfitelé, jejichZ pohledévky vznikly pfed zvetejnénim roz-
hodnuti o sniZeni zakladniho kapitalu, pfinejmensim pravo na zajiSténi pohledavek, které
jeSté nejsou splatné. Podle ¢l. 73 prvni pododstavec Smérnice musi byt rozhodnuti o sni-
Zeni zdkladniho kapitdlu zvefejnéno zplisobem stanovenym v ¢l. 16 odst. 5 Smérnice,
pricemz Clenské staty urci za ucelem zverejiiovani vnitrostatni véstnik nebo Ze nahradi
vnitrostatni véstnik jinym zptisobem stejné ticinnym, ktery bude pfinejmensim vyuZivat
systému umoznujiciho pfistup ke zvefejnénim informacim v chronologickém sledu pro-
stfednictvim elektronické platformy.

Ceska pravni tiprava je viak ve zptisobu zvefejiiovani rozhodnuti valné hromady o sni-
Zeni zédkladniho kapitdlu velmi komplikovana a nepfehlednd. Rozhodnuti valné hroma-
dy se podle 519 z. o. k. zapisuje do obchodniho rejstfiku a tento zdpis zverejiiuje podle
§ 2 odst. 2 vet. rej. rejstiikovy soud. Podle § 2 odst. 4 vef. rej. rozsah a zpusob zvefejnéni
zapisu upravi vlada natizenim. V soucasné dobé€ jde o natizeni vlady ¢. 351/2013 Sb., kte-
rym se urcuje vySe uroku z prodleni a ndkladli spojenych s uplatnénim pohledavky, urcuje
odmeéna likvidatora, likvida¢niho spravce a ¢lena organu pravnické osoby jmenovaného
soudem a upravuji nékteré otdzky Obchodniho véstniku, vefejnych rejstfiki pravnickych
a fyzickych osob a evidence svéfenskych fondti a evidence udajt o skute¢nych majitelich,
ve znéni pozdéjsich predpisu (ddle jen ,,natfizeni vlady®).

Podle § 16 natizeni vlady udaje zapsané ve vefejném rejstiiku a listiny uloZené ve sbirce
listin jsou zvetejnény jejich uvefejnénim zptisobem umoziujicim dalkovy ptistup podle
§ 3 vet. rej., tedy tak, Ze rejstfikovy soud uvetejni zapsany udaj a listiny uloZené ve sbirce
listin zptisobem umozZnujicim dalkovy pfistup (na internetovych strankach http://www.
justice.cz/Justice2/Uvod/uvod.aspx). Rozhodnuti valné hromady o sniZeni zdkladniho
kapitdlu je tedy zvefejnéno zpfistupnénim tohoto usneseni na uvedenych internetovych
strdnkdch Ministerstva spravedlnosti.

Problém vSak tkvi v tom, Ze ustanoveni § 518 odst. 2 z. 0. k. navic ukldd4 pfedstavenstvu
zverejnit usneseni valné hromady dvakrat po sobé€ s tficetidennim odstupem po zdpisu
tohoto usneseni do obchodniho rejst¥iku. Publika¢ni povinnost je zde uloZena predsta-
venstvu, nikoliv rejstfikovému soudu. Podle § 776 odst. 1 z. 0. k. je povinnost zvefejnéni
udaji stanovena timto zakonem splnéna jejich zvetfejnénim v Obchodnim véstniku.

Usneseni valné hromady o sniZeni zdkladniho kapitalu se tedy zvefejiiuje ttikrat, jed-
nou na internetovych strankdch www.justice.cz a dvakrat v Obchodnim véstniku, ktery
je veden v elektronické podobé. Z hlediska unijniho prava je v§ak zvefejnénim usneseni
jeho zverejnéni podle ¢l. 16 Smérnice. Rozhodujici by tedy mél byt okamZik zverejnéni
usneseni valné hromady na internetovych strankach Ministerstva spravedlnosti, ale tak
tomu zfejmé neni.

Jaci vétitelé maji pravo na zjisténi, stanovi § 518 odst. 3 z. 0. k. Ten odkazuje na véftite-
le uvedené v § 518 odst. 1 z. 0. k. a podle ného jde o véfitele, jejichZ pohledavky vznikly
pfed okamZikem ucinnosti rozhodnuti valné hromady o zvySeni zdkladniho kapitalu.
Usneseni valné hromady je podle ustdlené judikatury u¢inné okamzikem jeho pfijeti,
ledaZe zdkon nebo rozhodnuti valné hromady tuto uc¢innost odloZi. V takovém pfipadé
by bylo ¢eské pravo v rozporu s pozadavky unijniho prava, nebot by za rozhodnym okam-
Zikem byl okamZik pfijeti usneseni o sniZeni zdkladniho kapitdlu, nikoliv okamZik jeho
zvefejnéni.
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Nicméné v § 518 odst. 1z. 0. k. se také objevuje na jiném mist€ pojem ,,ticinnost rozhod-
nutivalné hromady viili tietim osobdm®. Ma byt tedy v celém odstavci 1 pojem ,,ticinnost
usnesenivalné hromady* vyloZen jako ,ucinnost viici tietim osobdm™? Kdy je vSak usneseni
valné hromady uc¢inné vici tfetim osobam, zdkon o obchodnich korporacich neupravuje.
Komentafova literatura se prikldni k ndzoru, Ze je to den ve smyslu § 45 odst. 4 z. o. k.,
tedy den, kdy se tfeti osoby o takovém rozhodnuti dovédély nebo dovédét mohly, tedy
okamZikem zapisu do obchodniho rejstfiku, ktery je souc¢asné okamZikem zverejnéni
podle § 16 odst. 1 nafizen{ vlady.*°

Priklanime se k ndzoru, Ze usneseni valné hromady vici tfetim osobdm je ucinné
okamzikem jeho zvefejnéni na internetovych strankach www.justice.cz, nebot z niceho
neplyne, Ze okamZik zapisu do obchodniho rejstfiku je totoZny s okamzZikem publikace
zapisu na internetovych strankdch. Lze tedy uzavfit, Ze vykladem lze dospét k zaveru, Ze
pokud jde o okruh opravnénych véfitell, je Ceska pravni tprava v souladu s poZadavky
unijniho préva.

Kromé vymezeni okruhu véfiteld, je vSak i dlleZité, jaké jejich pohleddvky maji byt
zajistény. Podle ¢l. 75 odst. 1 Smérnice jde o pohledavky, které jsou nesplatné ke dni zveftej-
néni zapisu usneseni valné hromady do obchodniho rejstfiku. Podle § 518 odst. 3 z. 0. k.
vSak jde o pohledavky, které nebyly splatné k okamzZiku doruceni vyzvy k ptfihlaSeni po-
hledédvek podle § 518 odst. 1 z. o. k. nebo v okamZiku druhého zvetejnéni usneseni valné
hromady predstavenstvem v Obchodnim rejst¥iku podle § 518 odst. 2 z. o. k. Vzhledem
k tomu, Ze k vyzvé véfitelim a ke druhému zvetejnéni muZe dojit aZ po zadpisu usneseni
valné hromady do obchodniho rejstfiku, je Ceskd pravni uprava ptisnéjsi, neZ umoznuje
Smérnice, protoZe se mulZe stat, Ze v dobé zvefejnéni usneseni na internetovych stradnkach
pujde jeste€ o nesplatnou pohleddvku, ale v dobé doruceni vyzvy nebo druhého zvetejnéni
v Obchodnim véstniku aZ bude pohleddvka splatnd a takovy véfitel nebude mit pravo na
zjisténi, zatimco unijni Uprava vyZaduje, aby takové prdvo mél. Podle naSeho nézoru je
zapottebi uvést Ceskou pravni upravu pfi nejblizsi novelizaci do souladu s unijnim pravem.

Pfi zjednoduSeném sniZeni zdkladniho kapitdlu ve smyslu ¢l. 76 odst. 1 smérnice
a § 544 z. o. k., se nepouZiji ustanoveni o ochrané vétitelt. Smérnice vSak v § 76 odst. 2
vyZaduje, aby ¢lensky stdt ptijal opatfeni zamezujici tomu, aby ¢4stky sniZeni zdkladni-
ho kapitdlu nemohly byt v téchto pfipadech pouZity k provedeni plateb nebo k rozd€leni
akcion4f@im ani k tomu, aby byli akcionafi zbaveni povinnosti poskytnout vklad. Ceskd
pravni uprava v § 545 odst. 1 z. o. k. v§ak pouze zakazuje poskytnout akcionati jakékoliv
plnéni a neobsahuje zdkaz prominout nesplacenou ¢ast emisniho kurzu akcii.

Zavér
Predkladany prispévek oslovuje vybrané problematické aspekty nové pravni upravy snize-
ni zédkladniho kapitdlu akciové spole¢nosti a upozoriuje na dil¢i vykladova uskali, kterd

jsou v této pravni upravé zakotvena. Lze pfitom predpokladat, Ze néktera z nich budou
korigovana v rdmci pfipravované novelizace zakona o obchodnich korporacich.

36 Obdobné KUBIK, M. In: LASAK, J. - POKORNA, J. - CAP, Z. - DOLEZIL, T. a kol. Komentar k zakonu o obchodnich korporacich,
s.2343.
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(Effective) Reduction of the Share Capital of a Joint-stock Company
after Recodification: Current Interpretation Question Marks

Jan Lasak — Jan Dédic¢

Abstract: Both Czech and European stock law place a significant emphasis on a joint-stock company’s regi-
stered capital as one of the instruments of creditor protection, although its practical significance is not as
crucial from this point of view. Nowadays, a joint-stock company’s registered capital represents, in simple
terms, just a “plain” figure on the liabilities side of the balance sheet, which does not necessarily have to
correspond to the company’s actual assets. Instead, the requirement for a particular amount of registered
capital to set up a joint-stock company therefore constitutes an indicator of the founders’ “credibility” in some
way. It’s entirely possible that throughout the existence of the joint-stock company the fair value of the
company s property could easily drop below the amount of its registered capital. The traditional function
of the registered capital (as a form of protecting creditors, not only the joint-stock company’s) is therefore
more than controversial. It is only relevant in the context of the so-called “balance” test that restricts the
distribution of the joint-stock company’s profits and other equity.

This article purports to analyse certain problems in the current Czech rules and policies that apply to and
govern the reduction of a joint-stock company’s registered capital and that result from the re-enacted legisla-
tion, which has so far been neglected in legal writing, and to suggest a solution. At the outset, it is necessary
to note that the Czech registered-capital-reduction rules and policies (and the interpretation thereof) cannot
be - and have not been since 2004 - entirely autonomous. The Czech Republic is bound by EU law (EU direc-
tives), which constitutes an important instrument for interpreting contested provisions of the Business Cor-
porations Act that regulate the reduction of a joint-stock company’s registered capital.

Key words: joint-stock company, reduction of the registered capital, creditor protection
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