Véc: Kk problematice vyjimky z povinnosti ucinit nabidku prevzeti pro nabyvatele akcii
spolecnosti na zakladé rozhodnuti o privatizaci podle zvlastniho zikona

Komise pro cenné papiry (dale jen ,,Komise™) byla jako spravni ifad pro oblast kapitalového trhu
s pusobnosti a pravomoci k vykonu statniho dozoru nad plnénim povinnosti stanovenych zékonem ¢.
513/1991 Sb., Obchodni zakonik ve znéni pozdéjSich predpist (dale jen ,,obchodni zakonik®), pfi
upraveé nabidky pievzeti (srov. § 7a odst. 1 pism. a) zakona ¢. 15/1998 Sb., o Komisi pro cenné papiry
a o zménach a doplnéni dal$ich zakonl) pozadana o stanovisko k otazce okruhu vyjimek z povinnosti
ucinit nabidku prevzeti.

Upravu tzv. povinného vefejného navrhu smlouvy o koupi akcii v ptipadé ovladnuti spoleénosti a dale
znovu pii dosazeni urcitého podilu na hlasovacich pravech akciové spolecnosti vnesl do tuzemského
akciového prava zakon 142/1996 Sb. Tentyz zakon v ¢l. II bod 8. (pfechodna ustanoveni) z uvedené
povinnosti vyfial statni penézni ustavy, Fond narodniho majetku Ceské republiky, Pozemkovy fond
Ceské republiky a osobu, ktera nabyva akcie spole¢nosti v souladu s rozhodnutim o privatizaci
podle zvlastniho zakona.

Novela obchodniho zikoniku provedena zakonem ¢. 370/2000 Sb. s t¢innosti od 1. ledna 2001
nahradila vefejny navrh smlouvy o koupi akcii (§ 183b) povinnosti uéinit nabidku prevzeti, dikce
ustanoveni vSak koncepéné i strukturalné odpovidd plivodnimu znéni upravy vetejného navrhu
smlouvy o koupi akcii. Pfimo do textu § 183b vSak citovana novela vlozila odstavec 3 obsahujici
vyjimky z povinnosti ucinit nabidku prevzeti. Okruh subjektd, na které se vyjimka § 183b odst. 3
vztahuje, se z velké ¢asti kryje s osobami vynatymi z povinnosti k vefejnému navrhu smlouvy o koupi
akcii podle ¢l. II bodu 8. zakona 142/1996 Sb., nezahrnuje vSak nabyvatele akcii spole¢nosti
v souladu s rozhodnutim o privatizaci podle zvlaStniho zikona. Pfechodné ustanoveni novela na
rozdil od zakona ¢. 142/1996 Sb. neobsahuje.

Uvedena uprava ponckud zkomplikovala osud akcionafi spolecnosti s registrovanymi akciemi, ktefi
rozhodujici vliv na spole¢nosti nabudou ¢i zvysi na zékladé rozhodnuti o privatizaci po 1. lednu 2001,
z hlediska jejich povinnosti ucinit nabidku pfevzeti ostatnim akcionaifim téze spoleCnosti, popf.
spolecnosti touto spolecnosti ovladanou (§ 183b odst. 14 obchodniho zékoniku). Odpovéd’ na otazku,
zda témto akcionafiim povinnost vznikd, ¢i nikoliv, je tfeba dovodit ze vztahu obou novelizujicich
zakon.

Z cisté pravni hlediska lze konstatovat, Ze ackoliv ohledné vétSiny subjektl, na které se vztahovala
exempce podle ¢l. II bodu 8 zakona €. 142/1996 Sb., provedl zakon ¢. 370/2000 Sb. v duchu zasady
lex posterior derogat priori Upravou vyjimek pfimo v textu § 183b faktickou modifikaci ptivodniho
prechodného ustanoveni, ke zmén€ ¢i zruseni tohoto ustanoveni nedoslo. Nabizi se tak zavér, Ze
ohledné subjektt neuvedenych v § 183b odst. 3 obchodniho zikoniku ve znéni novely ¢. 370/2000
Sb., tj. zejména nabyvatelu akcii spole¢nosti v souladu s rozhodnutim o privatizaci, nadale plati
pivodni prechodné ustanoveni ¢l. II odst. 8 zdkona ¢&. 142/1996 Sb., nebot’ to jako platnou
soucast pravniho fadu Zadny zakon nezrusil. Konstatovat jeho faktickou modifikaci se pfitom ze
stejného ryze gramatického hlediska jevi jako nesmirné obtizné. Ustanoveni § 183b obchodniho
zakoniku se v jeho podstaté zakon ¢. 370/2000 Sb. pftili§ nedotkl — nejenze nezménil umisténi
pfislusnych norem, zachoval vSak rovnéz vétSinu zjejich obsahu, pfiCemz jej ptizplsobil nové
koncepci koncernového prava (§ 66a) a odstranil nekteré dil¢i nedostatky pivodniho textu, jak
vyplynuly z jeho zhruba ¢tytleté aplikace. Proti konstrukei ¢l. II odst. 8 zakona ¢. 142/1996 Sb. jako
pfechodného ustanoveni lze sice z legislativné technického hlediska leccos namitnout, o jeho
normativnim vyznamu vSak pochybnosti nevznikaji. Totéz plati o okolnosti, Ze toto ustanoveni nadéle
ZUstava soudasti platného pravniho fadu Ceské republiky, a tedy tuzemského akciového prava.

VySe uvedeny zavér vSak nepovaZuje Komise za nijak nesporny. Casto vzniaSené namitky
faktické modifikace ptuvodniho piechodného ustanoveni nelze piehlizet. Jestlize zadkonodarce



pfimo v § 183b odst. 3 vyslovné vymezil vyjimky z povinnosti u¢init nabidku ptfevzeti, z nichz vétsinu
obsahovalo ptivodni pfechodné ustanoveni ¢l. II bodu 8. zakona ¢. 142/1996 Sb., aniz do textu § 183b
odst. 3 zapracoval n¢které z nich, napt. pravé vyjimku dosud platnou pro nabyvatele akcii na zakladé
rozhodnuti o privatizaci, otazka, zda tim jednoznac¢né nevyjadrtil imysl takto opominuté vyjimky pro
futuro zrusit, se skute¢né pfimo nabizi (srov. metodu logického vykladu a contrario). Neni ovSem
vylouéeno, Ze podobnymi cestami se Uvahy zakonodarce neubiraly. ZkuSenosti z legislativniho
procesu sveédci spiSe v neprospéch podobné sofistikovanych uvahovych procest zakonodarce,
divodova zprava ostatné o této okolnosti zcela ml¢i. Mohlo tedy jit o pouhé opomenuti, coz ovsem
jiny vyklad nez vyse uvedeny formalisticky gramaticky dosti komplikuje.

Proti striktnimu vykladu jazykovému ovSem vyznivaji téZ dalsi okolnosti. Pfedné je nutno zdiraznit,
ze ustanoveni § 183b odst. 3 pism. a) obchodniho zakoniku podle vyslovné dikce ¢l. XI. bod 4. zakona
&. 370/2000 Sb. pozbude uéinnosti dnem vstupu smlouvy o piistoupeni Ceské republiky k Evropské
unii v platnost. Kdybychom se ztotoznili se zavérem o paralelni platnosti ptivodniho piechodného
ustanoveni €l. II bod 8. zadkona ¢. 142/1996 Sb. a vyloucili tezi o jeho tGplné faktické modifikaci (a
tedy faktické derogaci pro futuro), dospéli bychom pfi striktnim vykladu v popsaném smyslu
k absurdni konstrukci, ze pies pozbyti u¢innosti § 183b odst. 3 pism. a) obchodniho zakoniku by ke
zruSeni vyjimek tam uvedenych nedoslo. Jejich pravni zaklad by se pouze ptfesunul z § 183b odst. 1
pism. a) zpét do ,elastického* a nadale platného ustanoveni ¢l. II bod 8 zakona ¢. 142/1996 Sb.
Podobna konstrukce se ovSem jevi jako nesmirné neblaha, nebot’ dosti zjevné odporuje zaméru
zakonodarce vyjadfenému pfimo v textu novely ¢. 370/2000 Sb. Rovnéz v tomto svétle je proto tieba
skepticky nahliZzet na paralelni platnost ptivodniho pfechodného ustanoveni a naopak vyzdvihnout
argumentaci ve prospéch Uplné faktické derogace ¢l. II bod 8. zakona ¢. 142/1996 Sb. opirajici se o
teleologicky vyklad a contrario ve vy$e uvedeném smyslu.

Zaveér o paralelni ucinnosti prechodného ustanoveni novely €. 142/1996 Sb. vykazuje rovnéz povazlivé
nedostatky vécné. Z hlediska jednozna¢né€ ochranného Ucelu upravy povinnosti ucinit v pripade
ovladnuti spolecnosti ostatnim akciondiiim nabidku pfevzeti se jevi vyjimka ve prospéch nabyvatelt
rozhodujiciho podilu na zakladé privatizacniho rozhodnuti jako neopodstatnénd. Z pohledu drobného
akcionafe mize vymeéna v osobé majoritniho akcionafe, byl-li jim dosud stat, pfedstavovat dokonce
zménu podstatné vyznamnéjsi, nez k jaké mize dojit ve vSech ostatnich pfipadech. ZaloZeni vyjimky
pro nabyvatele rozhodujiciho baliku akcii ve spolecnosti na zdkladé¢ privatizacniho rozhodnuti sice do
znaéné miry zlepSuje pozici privatizujiciho, tj. Ceské republiky, nelze se oviem ubranit dojmu, Ze se
tak déje dosti citelné na tkor ostatnich akcionatfti ve spole¢nosti, coz vyvolava pochybnosti ohledné
souladu takové upravy s Gstavnim pravem.

VysSe uvedené argumenty dokladaji, Ze v otazce povinnosti ucinit nabidku pievzeti v piipadé
nabyvatele akcii na zakladé privatiza¢niho rozhodnuti, budou-li splnény podminky hypotézy §
183b odst. 1 obchodniho zékoniku, zaloZil zdkon €. 370/2000 dosti vyznamny pravni problém,
ktery ziejmé nebude mozZné jednoznac¢né feSit jinak neZ cestou vyslovné legislativni upravy.
V opaéném piipadé nastane pomérné nepichlednd situace, ve které primarnim nabyvatelim
zprivatizovanych akciovych podila zfejmé nezbude nez nabidku pfevzeti z divodl opatrnosti ucinit a
zabranit tak nesmirné pravni nejistoté, jakoz i mnozstvi soudnich Zalob ze strany potencialnich
adresatt pripadné nabidky. V tomto ohledu lze ocekavat, Ze se s poukazem na existujici spory
v pravnim posouzeni popsané situace fada akcionaid na soud obrati. Vysledek Zalob pfitom vzhledem
k uvedenym argumentim neni mozné odhadnout - judikatura tuzemskych soudii je v tomto sméru
pomérné nestala a predevsim zcela neptredvidatelna.

Jako organ stiatniho dozoru nad plnénim povinnosti k nabidce pievzeti bere Komise na védomi
znatné nejasnosti a spory ohledné rozsahu vyjimky z této povinnosti stim, Ze nedojde-li
k legislativni zméné, bude nutné vyckat na rozhodnuti soudi. V souladu s poslanim piispivat
svou ¢innosti k rozvoji a ochrané kapitalového trhu v ramci pilisobnosti svérené ji zikonem vSak
Komise do doby jednozna¢ného stanoviska ziakonodarce, popft. soudi hodla (s védomim urcité
rozpornosti takového pristupu) po 1. lednu 2001 pristupovat k nabyvatelim rozhodujicich



podili na zékladé privatiza¢niho rozhodnuti jako k nositeliim povinnosti u¢init nabidku prevzeti
se vSemi dusledky, které z této okolnosti vyplyvaji.





