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Vytésnéni: Urok z prodieni
Zz dorovnani protiplnéni

V soudni praxi se uplatriuji dva paralelné
bézici uroky, jeden obvykly a druhy z prodlen,
Které nartistaji jiz ode dne ndsledujiciho

po pfechodu viastnickeho prava.

Vytgsnéni menginovych akcio-
ndftd zpravidla vzbuzuje velké
emoce a rozruch jiz od ozndmenf
samotného zdméru, Casto se pak
jesté fadu let po jeho realizaci, tedy
po vynuceném pfechodu vlastnického prdva
ke viem 1éastnickym cennym papiritm na hlav-
nitho akcionéte, vedou spory o ptiméfenost vyse
poskytnutého protiplnén!. Tyto spory jsou navic
neztfdka vedeny po dobu pfesahujici deset a vice
let. Proto nabyvi na vyznamu feeni otizek spo-
jenych s aplikaci zikonného tiroku z prodlent.

Hlavnimu akciondFi, jakoZto jedinému subjektu
opravnénému proces vytdsnénf iniciovat, je zdko-
noddrcem ukldddna celd fada povinnosti v zdjmu
zajisténi ochrany mendinovych akcionail, ale
také v zajmu zajisténf transparentnfho a co mo2-
nd nejhladifho prib&hu tohoto komplikovaného
procesu.

Jednou z povinnosti hlavniho akciondfe je
doloZit pfiméfenost protiplnén{ znaleckym po-
sudkem.! V tomto znaleckém posudku znalec-
ky tstav prostfednictvim jim zvolené ocefiovaci
metody zjisfuje hodnotu jednotlivych druhii

Viz § 376 odst. 1 zdkona o obchodnich korporacich (ZOK).
Srov. § 381 ZOK.

tcastnickych cennych papird, které byly ve spo-
le¢nosti vyddny {pro zjednodu3eni ddle jen .ak-
cie”). Pro hlavnfho akciondfe je v praxi takovy
znalecky posudek zcela zdsadnl, nebot’ obsahuje
informace vyznamné pro posouzenf toho, zda
z ekonomickéhio hlediska ddvd smysl vytésnén(
realizovat. Hodnota akcif zjisténd znalcem to-
tiz pfedstavuje spodni hranici protiplné&nf, které
hlavnf akciondf meniinovym akcionditim za je-
jich akcie pFipadné vyplati.® Paklize na z4kladé#
hodnoty akcii zjit&né znalcem hlavni akciondf
dospéje k zdvéru, Ze protipinéni, které na zikladé
tohoto znaleckého posudku mensinovym akcio-
nifum bude muset vyplatit, je pro hlavniho ak-
ciondfe ekonomicky pfijatelné a smysluplné, pak
zasle spole¢nosti 2idost o svolanf vainé hromady,
kterd o vytésnén! rozhodne.

Je tedy zfejmé, Ze na znalecky posudek v praxi
nelze nahliZet pouze jako na ndstroj, ktery chrani
mensinové akciondie v tom smyslu, Ze mensino-
vym akciondfim zajistuje, aby jim za jejich akcie
byla vyplacena minimdlng &astka odpovidajict
jejich {spravedlivé trZnf) hodnoté, jak se ¢asto
velmi zjednodu$en# uvdds. Znalecky posudek ma

O vytésnéni ne-
rozhoduje hlavni
akcionarf, nybrz
valna hromada
spolecnosti. Sou-
¢asné s rozhod-
nutim o vytésnéni
valna hromada
rovnéz uréuje vysi
protipinéni.
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totiZ zdsadnf vyznam také pro samotného hlavnf-
ho akcionate, nebot mu umoZiiuje posoudit, jaké
pro néj bude mit zvaZované vytésnéni ekonomic-
ké dopady.

De iure o vyiésnéni nerozhoduje hlavnf akcio-
naf, nybrZ valnd hromada spoleénosti.? Soudas-
n& s rozhodnutim o vytésnénf valnd hromada
rovnéZ urtuje vyii protiplngni, jejl? pfiméfenost
hlavn! akcionidf doloZil vyfe zmifiovanym zna-
leckym posudkem.* Zdkon pak v¢slovné stanovi,
Ze vytésnéni akciondFi majl pravo prdvé na pro-
tiplnénf, jehoZ vy&i uréi valnd hromada.® Tomu-
to pravu vytésnénych akciondfd na druhé strand
odpovidad povinnost hlavnfho akcionéie toto pro-
tiplnénf (uréené valnou hromadou) vytésnénym
akciondfim zaplatit (prostfednictvim povéfené
osoby), a to bez zbyteéného odkladu po zipisu
vlastnického prdva k (zaknihovanym nebo imobi-
lizovanym) akciim na majetkovém uctu v pfislus-
né evidenci nebo po pfeddn{ (listinnych) akcil
spoletnosti.®

Z vyse uvedeného vyplyvd, Ze zaplacenim pro-
tiplnéni vytésnénym akciondfim ve vyi urde-
né valnou hromadou bez zbytetného odkladu
po splnénf vy3e popsanych podminek hlavnf ak-
ciondt splni svoji zikonem stanovenou platebnf
povinnost. Timto okam#ikem tedy hlavnf akcio-
ndf spinf veskeré své zdkonem stanovené plateb-
nf povinnosti, které v tuto chvili viiéi vytésnénym
akciondfim mél, co2 z logiky véci vyluduje, Ze by
v tuto chv(li mohl byt hlavn( akcionaf v prodlen{
a vystavoval se tak riziku sankcionovani v podobg
uroku z prodleni. Nebo tomu tak nenf a nastiva
obdobf nejistoty?

Dorovnani protipinéni

V procesu vytésnénf hraje vyznamnou roli rovné?
pradvo na dorovnani protiplnéni, které vytésnénf
akciondti mohou uplatnit pro pfipad, Ze protipl-

nénf uréené valnou hromadou spoleZnosti nepo- |

vaZujl za ptiméfené hodnoté akcif ke dni pfecho-

du vlastnického prdva na hlavnfho akcionéfe.
Pokud je toto prdvo uplatnéno u soudu, zadi-

né zpravidla letity soudnf spor o pfizndni{ prdva

na dorovndni mezi hlavnim akciondfem a vytés-
nénymi akciondfi. V téchto soudnich sporech
hraji z&sadnf roli znalecké posudky. Jednd se
o znalecké posudky pfedkiddané na jedné strané
vytésnénymi akciondfi. Ti se jimi pokou3ejf zpo-

| chybnit spravnost zdvérd znaleckého posudku,

kterym hlavn{ akciondf doloZil pfiméfenost pro-
tiplnéni, a sou¢asné doloZit, Ze majfi prive na za-
placeni dorovnan! protiplnénf, nebot zaplacené
protiplnéni nebylo pfiméfené. Naopak hlavn{
akciondf podporuje zdvéry jim predloZeného
znaleckého posudku a tim také pFimé&fenost
jim zaplaceného protiplnéni. Paklize vytésnénl
akciondfi skuteéné dokdZou v oélch soudu zpo-
chybnit zdvéry znaleckého posudku pfedloZe-
ného hlavnim akcionidfem, soud zpravidla vstu-
puje do této znalecké viavy s vlastnim reviznim
znaleckym posudkem, na zdklad& kterého spor
rozhodne.

Soud Zalobu na p¥izndni prdva na dorovndni
muzZe bud zamftnout, anebo vyt&snénym akcio-
n&fim vyhovi a pravo na dorovndn( jim pfiznd.
PakliZe prdvo na dorovnini vytésn&nym akcio-
nadfiam soud priznd, zdkon stanovl, Ze soud urél
vy3i dorovnani ve vztahu ke kaZdému druhu ak-
cie. Soudasné& zikon stanovi, Ze soud dorovnénf
navysi o &4stku droka obvyklych’, které jsou dle
zdkona potitiny ode dne pfechodu vlastnické-
ho priva ke viem ostatnim akcifm na hlavntho
akciondfe. Nadto v3ak zdkon stanovi, Ze soud
dorovndn( navysi také o Grok z prodleni, ani2
by v3ak na rozdfl od iiroku obvykiého stanovil
okamZik, od kterého by mél byt Grok z prodlen
poéitan.*

Piistup obecnych soudd je aktudlné v fade
pHpadd takovy, 2e drok z prodleni v pfipade
pFizndni prava na dorovndni kalkulujf z &istky
dorovnénf jiZ ode dne nésledujictho po pfecho-
du vlastnického prdva ke viem ostatnfm akcifm
na hlavniho akciondfe.” Tato soudn{ praxe byla
pfijata ve vztahu k pravni dpraveé vytésnéni obsa-
Zené v obchodnim zidkoniku, av3ak zikon o ob-
chodnich korporacich v tomto ohledu vychdz{
z obdobné koncepce.

& 5 ohledem na podil hlavniho akeionafe na zikladnim kapitdlu a hlasovacich privech ve spolegnosti fe v3ak témeF jisté, 2e hlavni

akcionaf svoji villi na valné hromadé prosadi.
@) Viz § 382 odst. 2 ZOK.
&) Viz6 376 odst. 1 ZOK.
) Viz § 386 odst. T ZOK.

) Uroky obvykl¢mi se dle § 1802 obfanského zdkoniku rozum! tiroky poZadované za dvéry, kieré poskytujl banky v mistd bydliste
nebo sidla dluznika v dobé uzavien! smlouvy. Pro dcely vyidsnéni by pak mély byt potitdny vzhledem k dobé plechodu viastnického

prdva, nebot zde k uzavien! smlouvy nedochdizi.

&) Na rozdil od platné pravni tpravy vyiésnent absaZené v ZOK (§ 390 odst. 3 ZOK) diive platnd prévni dprava vytésnéni obsazend
v ObehZ (§ 183k ObchZ) 24dnou takovou explicitn! Gpravu stanoven! vroku 2z prodlent v rozhodnut! soudu o nepfimeéfenosti proti-
plnén{ neobsahovala. Tehdejd{ prival iprava vyiésnén! tedy souddm vfslovné neplikazovala, aby ve svich rozhodnutich ptiznivaly

menginovym akclondfim drok z prodleni.

'3:' Srov. napt. usnesenf Vrchntho soudu v Praze sp, zn, 14 Cmo 26072019 ze dne 26, kvétna 2020, kieré vychdzi z dtive platné pravnd
upravy QbchZ a odfivedfuje pfiznan! droku 2 prodieni tak, 2e hlavni akciondt je v prodlen s plnénim své povinnosti ode dne nasle-
dujictho po pfechodu vlasinického prava k tfastnickym cennym papirdm men5inovfch akciondF na hlavntho akciondle z divodu,
2e.{...} spoletnost k tomuto dni nezaplatila vytésnénym minoritnifm akctondfitm pliméfené (spravedlivé) protipinén{®. DluZno dodat,
Ze povinnost platit protipingn{ nema spolecnost, jak mylné uvadi soud, ale hiavaf akclondt (prostiednicivim povafené osoby).
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Je tfeba mit

na paméti, ze urdit
jednu konkrétni,
objektivni a spra-
vedlivou hodnotu
priméreného pro-
tiplnéni je obtizneé.




Soudn( praxe tak ¢asto vychdzi z toho, Ze soudy
nepovaZujf platebnl povinnost hlavniho akciond-
fe spotivajici v zaplacenf protiplnénf za splné-
nou, pokud je pozdéji prokdzano, Ze jim zaplace-
né protiplnénf nebylo pfiméfend. Proto nahliZejl
na hlavniho akcionafe jako na dluznika, ktery je
v prodlenf jiZ ode dne nésledujictho po dni pte-
chodu vlastnického priva.

Tento pfistup povaZujeme za nespravny, nebot
odporuje samotnému textu zikona, ale i ziklad-
nim principtim aplikace 1iroku z prodlenf.

V pFipadé placenf protiplnéni nemizZe byt hlav-
nf akciondf v prodleni se zaplacenim dfive, nez
povéfené osobé& (zastupujici hlavnfho akcionate
pfi vyplaté protiplnéni) uplyne lhiita bez zbyteé-
ného odkladu po splnénf podminek pro vyplatu

jednotlivgym vyt®snénym akciondfum, pFHpadng |

zdstavnim véfitelam." V pipads listinnych akcif
se jednd o podminku jejich pteddni spole¢nosti
v zdkonem stanovené 30denni lhiité po ptecho-
du vlastnického pridva a v pipadé zaknihova-
nych akcif se jednd o zdpis v evidenci, o kiery
musf spoleénost poZidat bez zbyteénsho odkla-
du po pfechodu viastnického prava." v konkrét-
nim pfipadé tak bude tfeba vidy brat v dvahu
soudinnost poskytovanou spoleénosti a aktivitu
samotnych vytésnénych akciondfia. O prodlens
hlavniho akcionéfe s vyplatou protiplnéni je tedy
moZné uvaZovat nejdtve po uplynuti této ziko-
nem stanovené lhaty, nikoliv bez blizitho zkou-

manf hned den nésledujicf po pfechodu vlastnic- |

kého prava.

Ani lakovd kalkulace by viak ziejmé nebyla
spravnd. Jak bylo vysvétleno vyie, podle usta-
novenf § 376 odst. 1 zdkona o obchodnich kor-
poracich md havnf akciondf povinnost zaplatit
protiplnén( ve v¢si uréené valnou hromadou. Po-
kud toto protiplnénf v z4konem stanovené lhaté
zaplatl, nemiiZe byt v prodleni, nebot svoji (ex-
plicitng) zikonem stanovenou platebni povin-
nost timto okamZikem splnil. Jinymi slovy, text
zdkona nestanovi povinnost hlavnfho akcionfe
zaplatit takové protiplnéni, které bude povaZo-

vdno za ptiméfenéd napfiklad dle pozdéjstho roz- |
hodnuti soudu, nybrz ve vy3i stanovené valnou |

hromadou.

Subjektivni protipln&ni

Je tfeba mit na paméti, Ze uréit jednu konkrétni,
objekiivni a spravedlivou hodnotu ptiméfeného
protiplnéni je obtizné, Castka protiplnéni, kiers
je subjektivnim vnfménim p¥iméfend pro hlav-
nfho akcionife, ¢asto nebude pfiméfend pro vy-
tésnéné akciondfe. Na tdstce protiplnéni, kierd je

Viz § 389 odst. J ve spojen! s § 388 odst. | ZOK.
Viz & 386 ZOK.

pfiméfend, se pak neshodne zpravidla ani soud
s hlavnim akciondfem ani s vytésnénymi akcions-
fi, a soud proto dospiva k vlastn[ &4stce protiping-
ni, kterou povaZuje za pfiméfenou. Dokonce ani
soudy raznych instanci nemusi mit na vy3i pFi-
méfeného protiplnéni shodny nazor.

Hlavnf ptivod t&chto neshod je tfeba hledat uz
v urfovani hodnoty akcif znalcem, tedy jakémsi
pfedstupni uréovini vyse pFiméfeného protiping-
nl. Lze totiZ s ur¢itou nadsdzkou - avaak v praxi
hranigfct s jistotou - Fici, e dva znalci ani za po-
uZiti stejnych ocefovacich metod nedospéii k to-
toZné hodnoté& akcif. Casto se ve svych zdvérech
budou lidit aZ dramaticky (o desitky, a nezfidka
dokonce i stovky procent). Dluzno dodat, Ze v ta-
kovém pFipadé nemusi nutné néktery ze znalcy,
ktelf dospéli k rozdflnym zavérim o hodnoté
posuzované akcie, postupovat nesprivné - jedno-
du3e mohou mit na nékteré aspekty ocenéni jiny
odborny nizor. Vyse ptiméteného protiplnéni se
tedy v praxi bude odvijet od toho, z jakého zna-
leckého pesudku (a tedy hodnoty akcif) posuzu-
jict subjekt (hlavnf akcion4k, vytésnény akcionaf
¢i soud) vychdzl. Bylo by proto iluzornf si mys-
let, Ze ize uréit jednu zcela konkrétni, objektivnf
a spravedlivou hodnotu ptiméteného protiplnéni,
kierou by mél hlavnf akcionéF zaplatit, nebot ani
znaleckym zkoumdnim objektivnd vzato neni
moZné uréit jednu konkrétni hodnotu akcie (af
u# znalci uréuji jakoukoliv kategorii hodnoty -
napifklad trZni, spravedlivou &i spravedlivou tr2-
nf hodnotu).

JestliZe tedy nisledné (€asto aZ po mnohaletém
soudnim Fizenf) soud dospdje k zdvéru, Ze die
jeho ndzoru ¢dstka zaplacend hlavnim akciond-
fem nebyla pfiméfena hodnot# akeii ke dni pe-
chodu vlastnického prdva, bylo by v rozporu se
zdkonem, jakoZ i v rozporu s obecnym principem
spravedinosti, hlavntho akciondfe sankcionovat
trokem z prodleni kalkulovanym ode dne bliz-
kého pfechodu vlastnickéha priva na hlavnfho
akciondfe, De iure to totiZ nebyl hlavnf akcionat,
kdo vysi protiplnéni ur&il, nybrz valnid hromada
spole¢nosti. Z pravniho hlediska je pritom irele-
vantnf, Ze se na rozhednuti valné hromady hlavng
akcionaf podilel pfevdZné vlastnimi hlasy.

Naopak podstatné pro tuto polemiku je, Ze
hlavni akcionét splnil svou povinnost a zaplatil
vytésnénym akciondFam protiplnén{ urené val-
nou hromadou, jak poZaduje zikon. Primafenost
protiplnéni pak doloZil valné hromadé znaleckym
posudkem vypracovanym znalcem, jehoz erudi-
ci potvrdil stdt zdpisem do seznamu znaleckych
ustavi.'?

Srov. § 5 a ndsl. zikona &. 254/2019 Sb., o znalclch, znaleckych kanceldfich a znaleckych tistavech, ve znén! pozdéjéich pledpisd



Pokud soud nasledné pfizna vyt&snénym akci-
ondfim privo na dorovndni, tedy rozhodne, Ze
pavodni protiplnén{ urdené valnou hromadou
nebylo dle jeho ndzoru pfiméfené hodnoté akcif
ke dni pfechodu vlastnického prdva na hlavnfho
akciondfe, potom podle nasehec ndzoru nelze
vytésnénym akcionditim soudasné pfiznat také
urok z predlent, nebot hlavnl akcionaf v Zddném
prodleni nenf a nebyi. Hlavni akciondf by totiz
byl sankcionovdn trokem z prodleni za to, Ze
v souladu se zdkonem a svym legitimnim ode-
kdvanfm plnil protipln&ni ve v¥3i uréené valnou
hromadou, kterou vak dle ndzoru soudu urtila
nepfiméfené nizko. Nadto po celou dobu soud-
nfho Fizeni hlavni akcionif ani pfi vynaloZené
veSkeré rozumné poZadované péce nevi, jakd
vyse protiplnéni by tedy méla byt pfiméfend,
kdyZ ne ta uréend valnou hromadou na zdklad#
znaleckého posudku. Po celou dobu soudniho
fizenf totiZ hlavnf akciondf disponuje znalec-
kym posudkem, kiery pro né&j vypracoval nezi-
visly a nestranny znalec, jenz doklid4, Ze jim
zaplacené protiplnéni uréené valnou hromadou
bylo ptimé&fené. AZ do pravomocného soudniho
rozhodnutf, kterym je prdvo na dorovndni vy-
tésnénym akciondftm pfipadné pfizndno, proto
zcela legitimné a v dobré vite predpoklad4, 2e
spinil veZkeré zikonem stanovené povinnosti
pro realizaci vytésnéni, véetné zaplacen! proti-
plné&ni ve vysi uréené valnou hromadou, jeho?
pfiméfenost je doloZena znaleckym posudkem,
i a nemuizZe byt tedy v prodleni se splnénim jaké-
koliv platebni povinnosti.

5 ohledem na princip pravni jistoty a pfedvi-
datelnosti je proto tfeba dojit k zdvéru, Ze by
méla byt rozlidovdna aplikace troku z pro-
dienf z ¢astky protiplnéni uréené valnou hro-
madou a &istky dorovndnf{ protipinén{ uréené
soudem. Urok z prodleni z &istky protipinén{
uréené valnou hremadou se aplikuje, pokud
hlavni akciondf takto uréené protiplnéni vy-
t&snénym akciondfim nezaplati ve lhiité bez
zbyteéného odkladu po splnéni podminek sta-
novenych v § 388 odst. 1 zdkona o obchodnich
korporacich. Pokud v3ak tuto povinnost spind,
nemiiZze byt v prodleni, nebot postupoval zce-
la v souladu s literou z4dkona a plnil ¢astku dle
§ 376 odst. 1 zdkona o obchodnich korporacich
ve lhiité dle § 389 odst. 1 zdkona o obchodnich
korporacich.

Urok z prodlenf z dstky dorovnani protiplnént
je pak moZné aplikovat teprve v okamiku mar-
ného uplynuti lhaty k zaplacen! dorovndni, kie-
rou dle § 390 odst. 4 zdkona o obchodnich kor-
poracich soud ve svém rozhodnuti uréi. Teprve
marnym uplynutfm téie lhiity se totiz hlavni ak-
ciondf maGZe dostat do prodlenf se splnénim nové
platebnf povinnosti, a sice zaplaceni dorovnan{
protiplnéni.
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Urok z prodleni vs. Girok obvykly

Urok z predlenf nelze zamétiovat & ztotoZiiovat
s trokem obvyklym, ktery se dle zdkona vyslovné
potitd ode dne prechodu vlastnického prava."

Funkce obou uroka je totiZ odlidnd. Funkc{
uroku obvyklého je ekonomickd kompenzace
vytésnénych akcionafd, tedy poskytnout akcio-
nafam kompenzaci za obdobl, kdy s penéZnimi
prostfedky nemohli naklddat a zhodnocovat je -
je proto zcela legitimni, e je v zdjmu zajidténi
ochrany menZinovych akciondft drok obvykly
ptizndvén zpétné také z ¢dstky dorovnanf."

Funkce troku z prodleni je naopak sanke-
né&-motivaéni, tedy motivovat hlavniho akcionéfe,
aby své platebni povinnosti plnil fddné a véas. Po-
kud tedy hlavn{ akciondf postupuje v souladu s li-
terou zdkona a své povinnosti fidné a v&as plnf,
neni namisté jej jakkoliv sankcionovat.

Je tedy ziejmé, Ze je to privé trok obvykiy, kie-
ry md ekonomicky Kompenzovat vytésnéné ak-
ciondfe za obdobi, kdy penéZni prosttedky z do-
rovndni nemohli reinvestovai. Tomu odpovidd
také zpusob jeho urfenf podle § 1802 obdanského
zdkonlku. Nacpak drok z prodleni poéftany ode
dne splatnosti pfim&feného vypofddani v ptipade
soudem pfiznaného dorovndni je v rozporu s tim,
Ze hlavn( akcion&f nemiiZe byt sankcionovn tim-
to trokem za to, Ze postupoval v souladu s pravnf
upravou vytésnéni.

Th

Soudasnd soudni praxe dvou paralelné béZfcich
iroki, jednoho obvyklého a druhého z prodleni,
které narastajf jiz ode dne ndsledujictho po pre-
chodu vlastnického prava, tedy od téhoZ dne,
neni podle nadeho ndzoru odivodnitelnd a nad4-
le udrzitelnd. Ve svém kone¢ném diisiedku nepfi-
pustné prekraduje meze ochrany prdv mensino-
vych akciondfi v neprosp#ch hlavaiho akcionafe
a poru$uje princip rovnosti.

Martin Lukas Jirl Kvatek

@ viz § 388 ods1. 1 ZOK
Obvyki¢ drok byl véle-
nén do privol dpravy
vytésnén{ s ti¢innosti
od 1. dubna 2008,

a to novelizaci ObchZ
provedenou zikonem

¢. 104/2008 Sb, Dovodovi
zprdva k tomuto zikonu
uvddi, 2e .fv] § 183m
odst, 2 se v souladu

s patadavky evropského
priva upravuje privo
minoritnich akciondiit

na abuykly irok."

3 v dobs, kdy byl obvykiy
urok zaveden do Upravy
vytésnéni v ObchZ, odka-
zoval ObchZ na tento typ
troku i na datdlch mistech
fako napf. v § 351 pdst. 2
pro pripad vracenf pendzi-
tého plnénf po odstoupeni
od smlouvy &i v § 439
odst, 2 pro pfipad vracen§
&dstl kupnl ceny po jejitm
sniZen! o poskytnutou
slevu. Ve viech téchto
ptipadech lze vysledovat
obdobnou ekonomickou
funkci cbvyklého tireku




