Nabidka na odkoupeni a vytésnéni akcionare

Nabidka na odkoupeni  — zakladni principy, § 183h ObchZ, povinna/dobrovolna
- predpoklady pro uloZeni povinnosti ucinit nabidku:
majoritni akcionar/i, event. osoby jednajici ve shodé
disponuji min. 95% hlasovacich prav, jde o
registrované cenné papiry, zadatel nejedna ve shodé
s vétsinovym akcionarem, zavazné skutecnostl
- ingerence KCP, spravni fizeni
Vytésnéni akcionare" — do jisté miry ,zrcadlova®™ nabidka odkoupeni,

Terminologie - ,Squezee-out", ,Freeze-out", ,Vytésnéni akcionare",
v navrhu obchodniho zakona (www.juristic.cz) ,,Pravo
vykupu Gacastnickych cennych papird"

Dlvody zavedeni — znac¢né formalni naklady (dané nutnosti respektovat radd
predpisl o ochrané akcionarské minority)
- zneuzivani minoritni Ucasti
- neznami akcionari (nemoznost dobrovolného vykupu)
- konkurenc¢ni nevyhody oproti jinym pravnim radiim
- proporcionalita: vyvazeni povinnosti ucinit nabidku prevzeti

Sporna mista - plsobnost Upravy — jen ,verejné", nebo i ,soukromé" akciové
spolecnosti; proC ne i pro spolecnosti s ruéenim omezenym
- soulad s ustavni ochranou vlastnickych prav
- vySe nahrady, hospodarské dorovnani
- min. podil na hlasovacich pravech

Podstata vytésnéni (prava na odprodej)

— moznost pozadovat po majitelich Gcastnickych cennych papirl, aby
mu tyto cenné papiry prodali za urcitou pfimérenou cenu; prijeti navrhu
mdze byt i proti vdli minoritniho majitele vynuceno, pfip. nahrazeno
(soudnim rozhodnutim)

- evropska Uprava

Podobné instituty

— u premény obchodnich spolecnosti: nepriméreny vyménny pomér
s pravem na dorovnani v penézich

— zejména ale zruSeni akciové spoleCnosti s prevodem jméni na
akcionare (§ 220p ObchZ)

— zdanlivé podobné: kaducni fizeni ve spoleCnosti s rucenim
omezenym (neni ale vazba na poruseni povinnosti — vytésnéni neni
vazano na urcité chovani spolecnika)

Komparace



Uprava v SRN

obdobné uUpravy v ES i USA, dlouhodoba tradice (min. v ramci
podnikovych kombinaci), rozdily povétSinou jen v hranici, od které
zaCina moznost vytésnéni a v zabéru upravy (,verejné" nebo i
»Soukromé" spolecnosti?)

Velka Britanie, ,compulsory acquisition of shares" sec. 429 a 430
Companies Act (1985), predpokladem vytésnéni je skutecnost, ze
majoritni akcionar ziskal podil na zaklad verejného navrhu
adresovanym vSem akcionarm, podil musi dosahnout nejméné
90%; vytésnéni se realizuje za stejnych podminek (cena, vyménny
pomér) jako v predchozi nabidce; vytésnéni je ,kompenzovano"
pravem minoritnich akcionafd na nabidku k odkoupeni podle sec.
430A Companies Act

Francie, ,“retrait obligatoire”, Reglement general du Conseil des
Marchés Financiers (CMF), ¢l. 5-7-1; vytésnéni mozné bez ohledu na
predchozi nabidku prevzeti; hranice 95%; predpoklada se schvaleni
organem dozoru — ten také urci primérenou nahradu

Itdlie — predpokladem je upozornéni na pozdéjsi vytésneni v ramci
nabidky prevzeti; hranice 98%

Rakousko - zatim bez Upravy vytésnéni; mozné jen v ramci
podnikovych kombinaci

Nizozemi - ¢l. 92a a 201a holandského obcanského zakoniku, tyka
se i spolecnosti s ru¢enim omezenym; min. podil ¢ini 95%

§ 327a AktG a nasl., ,Der Ausschluss von Minderheitsaktiondren
Predpoklady: majoritniho akcionare (min. 95% hlasti) mlze byt
prijato rozhodnuti valné hromady akciové spole¢nosti nebo
komanditni spoleCnosti na akcie o prevodu akcii ostatnich
(minoritnich) akcionard za pfimérenou nahradu (Barabfindung)
Hlavni akcionar ur¢i vysi relutarni nahrady, ktera musi odrazet
poméry spoleCnosti v Case prijeti usneseni valné hromady; od
zverejnéni zapisu o rozhodnuti valné hromady se nahrada uroci
sazbou 2% p.a.+ zakladni sazba (diskont), proplaceni je
garantovano uvérovou institutuci

Valna hromada musi mit na programu schvaleni vytésnéni, hlavni
akcionar predklada na valné hromadé pisemnou zpravu, ve které
prokazuje splnéni predpokladd pro vytésnéni

Nepfiméfenost nahrady nemlze byt zpochybnéna napadnutim
usneseni valné hromady, akcionar se ale mlze domahat zvyseni
nahrady u soudu — prislusny je Landgericht (Spruchstellenverfahre,
blize § 306 AktG), narok je potreba uplatnit v prekluzivni Ih{té dvou
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Navrzena Ceska uprava (autor: JUDr. Bohumil Havel, www.juristic.cz, zima 2004)

(1)

Pododdil 6: Pravo vykupu ucastnickych cennych papiri

§ 461
Osoba, ktera vlastni v cilové spolecnosti Ucastnické cenné papiry,

a) jejichz souhrnna jmenovita hodnota Cini alespon 90% jejiho zakladniho

kapitalu, nebo

b) které nahrazuji cenné papiry, jejichz souhrnna jmenovita hodnota cini

alespon 90% zakladniho kapitalu spolecnosti, anebo

c) snimiz je spojen alespon 90% podil na hlasovacich pravech ve

spolecnosti ,dale jen »hlavni akcionar«)

je opravnén pozadovat, aby valna hromada rozhodla o prechodu vsech

jejich ostatnich ucastnickych cennych papird na jeho osobu. K pfijeti usneseni
je potfebny souhlas alespon deviti desetin hlasd vSech vlastnikd Gcastnickych
cennych papird, pricemzZ vlastnici prioritnich akcii a hlavni akcionaf maji pravo
hlasovat. Rozhodnuti valné hromady se vyhotovuje ve formé notarského zapisu
a usneseni obsahuje urceni hlavniho akcionare a vysi protipinéni urenou podle

odst. 4.
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Pro ucely stanoveni podilu podle odstavce 1 se k vlastnim ucastnickym
cennym papirm v majetku spolecnosti nepfihliZi.

Predstavenstvo svola valnou hromadu bez zbytecného odkladu po
doruceni zadosti; § 319 odst. 6 se pouzije obdobné.

Spolecné s zadosti podle odstavce 1 preda hlavni akcionar spolecnosti
zdlvodnéné urceni vySe protiplnéni, pfipadné znalecky posudek, je-li
vyzadovan; tyto listiny vyhotovi hlavni akcionar na vlastni naklady.

§ 461a
Vlastnici ucastnickych cennych papird mohou od okamzZiku obdrzeni
pozvanky na valnou hromadu pozadat soud o prezkoumani primérenosti
protiplnéni; neni-li toto pravo vyuzito do meésice ode dne zverejnéni
usneseni valné hromady podle § 461 odst. 1, zanika. Ddkazni bfemeno
o primérenosti protiplnéni nese hlavni akcionar, ledaze byla vyse
protiplnéni doloZena znaleckym posudkem.
V pripadé, ze vlastnik ucastnického cenného papiru nevyuzije pravo
podle odstavce 1, ackoliv mu bylo usneseni valné hromady podle § 461
odst. 1 znamo, nemdze se nepfiméfenosti protiplnéni jiz dovolavat, a to
ani v ramci zaloby o neplatnost usneseni valné hromady.
Soudni rozhodnuti, kterym bylo pfiznano pravo na jinou vysi protiplnéni,
je pro hlavniho akcionare a pro spolecnost zavazné co do zakladu
pfiznaného prava i vic¢i ostatnim vlastnikdm Gcastnickych cennych
papirQ. Promliceci doba zacind bézet ode dne pravni moci rozhodnuti, a
to vlici vSem opravnénym osobam bez ohledu na to, zda byly ucastniky
fizeni.
Soudni rozhodnuti podle odstavce 3 nezplsobuje neplatnost usneseni
valné hromady podle § 461 odst. 1, hlavni akcionar vsak bez
zbyte¢ného odkladu doplati vlastnikim ucastnickych cennych papir(
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rozdil mezi vysi protiplnéni urCenym v usneseni valné hromady a vysi
protipInéni i uréenym soudnim rozhodnutim.

§ 462
Predstavenstvo bez zbytecného odkladu usneseni valné hromady
zverejni Uplynutim jednoho meésice od zverejnéni prechazi vlastnické
pravo ke zbylym Gcastnickym cennym papirdm ve spole¢nosti na
hlavniho akcionare.
Dosavadni vlastnici listinnych tcastnickych cennych papirl je predlozi
spolecnosti bez zbytecného odkladu po prechodu vlastnického prava,
jinak nemohou v dobé prodleni pozadovat protiplnéni podle § 463.
Spolecnost navrhne zapis zmény vlastnikl zaknihovanych ucastnickych
cennych papirll osobé opravnéné vést centralni evidenci cennych papir(
podle zvlastniho pravniho predpisu ve stejné Ihité s tim, Ze podkladem
pro zapis zmény je usneseni valné hromady podle 461 odst. 1.
NepredloZi-li dosavadni vlastnici ucastnickych cennych papird tyto
cenné papiry do mésice, pripadné v nahradni |h(té uréené spolecnosti,
ktera nesmi byt kratSi neZ 14 dnd, postupuje spolecnost podle § 402.
Prohlasenim Ucastnického cenného papiru za neplatny zanika pravo
jeho vlastnika na vyplaceni protiplnéni.
Vracené Ucastnické cenné papiry preda spolecnost hlavnimu akcionari.
Za Ucastnické cenné papiry prohlasené za neplatné vyda
predstavenstvo spolecnosti bez zbytecného odkladu hlavnimu akcionari
nové Ucastnické cenné papiry.

§ 463
Dosavadni vlastnici ucastnickych cennych papirll maji pravo na
protipInéni urcené podle téchto zasad:
v pripadé, ze hlavni akcionar nabyl podil podle § 461 odst. 1 v disledku
nepodminéné a neomezené nabidky prevzeti, povazuje se za
primérenou hodnotu protiplnéni cena nebo sménny pomér urcené
v nabidce prevzeti, nebo
v pripadé, ze nebyl podil ziskan nabidkou prevzeti, pripadné bylo-li
usneseni valné hromady podle § 461 odst. 1 zverejnéno po uplynuti 3
mésict od uplynuti doby zavaznosti nabidky prevzeti, na jejimZz zakladé
nabyl hlavni akcionar rozhodny podil, uréi se hodnota protiplnéni na
zakladé znaleckého posudku, ktery nesmi byt starsi nez 3 mésice ke dni
rozhodovani valné hromady podle § 461 odst. 1.
Hlavni akcionar poskytne opravnénym osobam protiplnéni bez
zbytecného odkladu poté, co tyto spini povinnost predlozit ucastnické
cenné papiry podle § 462 odst. 2 a 3, pripadné poté, co bude zapsana
zména vlastnika v centralni evidenci cennych papird podle zvlastniho
pravniho predpisu.
Neposkytne-li hlavni akcionar vlastnikovi Gcastnického cenného papiru
protipInéni do dvou mésicl ode dne podle odstavce 2 nebo nedohodne-
li se snim jinak plati, Ze k vykupu jeho Gcastnickych cennych papir{
nedosSlo a spolecnost zajisti bez zbytecného odkladu obnoveni stavu
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pred rozhodnutim valné hromady o vykupu; naklady s tim spojené nese
hlavni akcionar.

8§ 463a
Zverejnénim usneseni valné hromady dochazi k vyrazeni Ucastnickych
cennych papirl z obchodovani na oficialnim trhu, byly-li kdtovany; §
287 se nepouzije. Spolecnost o skuteCnosti vyrazeni informuje
v souladu se zvlastnim pravnim predpisem organizatora regulovaného
trhu a dalsi povinné osoby szadosti o promitnuti vyrazeni do
prisluseného seznamu.
Pravo hlavniho akcionare podle § 461 odst. 1, které neni uplatnéno do
tfi mésicl od uplynuti doby zavaznosti nabidky prevzeti podle § 463
odst. 1 pism. a) nebo do tfi mésict ode dne nabyti rozhodného podilu,
zanika, ledaze se postupuje podle odstavce 3.
Uplynula-li Ihdta podle odstavce 2, miZe navrhovatel uplatnit postup
podle § 461 odst. 1 jen tehdy, jsou-li prokazany dtvody hodné
zvlastniho zretele a souhlasi-li s tim soud.

§ 463b
V pripadé, ze byly preslé ucastnické cenné papiry zastavou, zastavni
pravo zverejnénim usneseni valné hromady zanika.
Hlavni akcionar slozi castku odpovidajici hodnoté zastavenych
Ucastnickych cennych papirli do Uschovy, a na zastavniho véfitele, ktery
drzi zastaveny ucastnicky cenny papir se primérené pouziji § 462 odst.
2 a 3; to neplati dohodnou-li se hlavni akcionar a dosavadni zastavni
véritel jinak
Neni-li zastavni véritel znam nebo neni-li znama existence zastavniho
prava, vyplati hlavni akcionaf osobé, kterda mu prokaze, Ze plvodni
Ucastnické cenné papiry byly v okamziku rozhodnuti podle § 461 odst. 1
predmétem zastavniho prava zrizeného v jeji prospéch, castku
odpovidajici jejich hodnoté, ledaze se s touto osobou dohodne jinak.
Neni-li prokazano zastavni pravo podle odstavce 3 do 6 mésicli ode dne
zverejnéni usneseni valné hromady podle § 461 odst. 1, pravo na
vyplatu podle odstavce 3 zanika.

8§ 463c
Tento pododdil se pouzije i v pripadé, Ze cilova spolecnost je

soukromou akciovou spolecnosti.



