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PRAKTIKUM PRAVA OBCHODNICH KORPORACI KAMIL KOVARic“:EK



Nekonsolidovany hospodarsky vysledek obchodni

korporace za ucetni obdobi, tj. soucet
hospodarskeho vysledku za béznou cCinnost a
mimoradneho hospodarskeho vysledku




Pravo na zisk

< Zasadné od nabyti podilu na korporaci, zanika pozbytim podilu
< Viz pravo na vyporadaci, likvida¢ni podil

Podil na zisku

% pohledavka spoleCnika (zasadné) za korporaci (neboli dluh korporace za
spoleCnikem) - § 34 ZOK

< Zasadne vznika prijetim rozhodnuti valne hromady, zanika zasadne
vyplacenim (dohoda, zapoéteni, vzdani se, § 40 odst. 4 ZOK ...)

“ Podil na zisku vznika jako uplatnéni prava na zisk
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[Nekdy take jako konkrétni Castka]
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V podstate
preskakovani v rade.
Proto je nutné
stanovit urcité
podminky.




FAZE 1
ROZDELENI ZISKU




PODMINKY OBECNE

§$ 34 0DST. 110K

,Podil na zisku se stanovi na zakladé radné nebo mimoradné ucetni zavérky schvalené
nejvyssim organem obchodni korporace. ...“

= Pozadavek schvaleni ucetni zaverky
= O schvaleni uCetni zavérky rozhoduje nejvyssi organ

= O rozdéleni zisku rozhoduje nejvysSi organ (u osobnich spoleCnosti pouze rozhodnuti o
schvaleni ucetni zavérky)

= Pusobnost k obojimu vyslovné v § 190 odst. 2 pism. g) | § 421 odst. 2 pism. g), h) ZOK

Pro oboji postacCuje prosta vétsSina (neni-li stanoveno jinak) a neni potfeba forma notarského
zapisu




PODMINKY OBECNE

§$ 34 0DST. 110K

,Podil na zisku se stanovi na zakladé radné nebo mimoradné ucetni zavérky schvalené
nejvyssim organem obchodni korporace. ..."

= ,Platnost” ucetni zaverky

=  JUDIKATURA DOPOSUD: platnost pouze do uplynuti 6 mésici od konce ucetniho obdobi,
pak/na zg’:kladé ni jiz nelze rozhodnout (29 Cdo 4284/2007, 29 Cdo 2363/2011, 14 Cmo
506/2015

=  JUDIKATURA NOVE: ,S ué&innosti od 1. 1. 2014 miZe Fadna Géetni zavérka zpracovana za
predchozi ucetni obdobi slouzit jako podklad pro rozdeleni zisku az do konce nasledujiciho
ucetniho obdobi.” (27 Cdo 3885/2017)

= S NOVELOU Na zakladé ucetni zavérky podle véty prvni lze rozdelit zisk a jiné vlastni
zdroje do_konce ucetniho obdobi_nasledujiciho po ucCetnim obdobi, za néz byla ucetni
zavérka sestavena. (§ 34 odst. 1 ZOK)




0SOBNI SPOLECNOSTI

§ 112 — nikoliv podminky ale proces

/

% zisk a ztrata rovhym dilem mezi spolecCniky*

/

% nejvyse vSak 25 % z Castky, v niz splnil svou vkladovou povinnost

§ 126 — opét proces rozdeleni

/

%+ déli se mezi spoleCnost a komplementare na polovinu (stejné tak ztratu)
“» komplementafi dle v.o.s.

/7

% komanditisté po zdanéni v poméru jejich podilt (ne ztratu)



KAPITALOVE SPOLECNOST)

= Spolecnost s ruéenim omezenym
: 184 odst. 1 ZOK = postacuje (ve vztahu k rozdéleni zisku) pouze navrh usneseni

= Akciova spolecnost
2 407 ZOK =» navrh usneseni a jeho zdlvodnéni / vyjadreni predstavenstva podle odst. 2

= Relativné rozsahla judikatura k obsahu pozvanky
= Shrnujici rozhodnuti 27 Cdo 3885/2017




KAPITALOVE SPOLECNOSTI

POZVANKA NA VALNOU HROMADU 27 CDO 3885/2017

Pozvanka na jedndani valné hromady akciové spolec¢nosti obsahuje i ndvrh usneseni valné hromady a jeho zd(vodnéni.
Zduvodnéni_musi_poskytnout akcionarum alespon zakladni_informace nutné pro posouzeni_divodu, pro néZ je pfijeti
usneseni_navrhovano. Davody, pro které je navrhovdno pfijeti urditého usneseni, by zasadné mély byt uvedeny strucné,
jasné a vystizné. Ze zdlvodnéni by akcionafim mélo byt (bez vynalozeni nepfiméfeného usili a Casu) ziejmé, proc
predstavenstvo (popf. jina osoba svoldvajici valnou hromadu) navrhuje, aby valna hromada o dané zalezitosti rozhodla, a
proc¢ se tak ma stat navrhovanym zplisobem. Za fadné zdlivodnéni nelze povaZovat sdéleni, Ze rozhodovani o dotcené
zaleZitosti_spadd do pusobnosti valné hromady, ani_pausdlni odkaz na rozsahlé dokumenty obecné povahy, z nichZ
akcionari nemohou ziskat potrebné informace v nezbytném rozsahu bez vynalozeni nepriméreného usili a casu.

Pozvédnka na valnou hromadu muze byt v zavislosti na konkrétnich okolnostech (pofadu jednani, typu zdlezZitosti, které maji
byt projedndny, pomérech dané spolecnosti atd.) znacné obsahla. Napr. ma-li valnd hromada rozhodovat o zméné stanov
spole€nosti, musi pozvanka obsahovat — jakozto soucast navrhu usneseni valné hromady — celé znéni navrhovanych zmén
stanov (nestacdi tudiz do pozvanky uvést toliko charakteristiku podstaty navrhovanych zmén stanov). ... Obdobné, schvaluje-li
valna hromada ucetni zavérku ¢i smlouvu o vykonu funkce, musi byt ucetni zavérka Ci schvalovana smlouva soucasti navrhu
usneseni, pricemz je lze — zejména pro lepsSi prehlednost — umistit do samostatné prilohy pozvanky (jez bude soucasti
pozvanky a na niz se odkdze v textu ndvrhu usneseni). * novela =» 407 odst. 3 ZOK




KAPITALOVE SPOLECNOSTI

POZVANKA NA VALNOU HROMADU 27 CDO 3885/2017

Obé formy (podoby) pozvanky na valnou hromadu spolec¢nosti se zaknihovanymi akciemi na jméno (tj. pozvanka uverejnéna
na internetovych strankach a pozvanka rozesiland akciondfim, popf. oznamovanad jinym zpUsobem nahrazujicim pisemnou
pozvanku) by zdsadné mély byt identické. Nicméné je-li pozvanka v konkrétnim pripadé s ohledem na zakonné nileZitosti
obsahla (zpravidla s ohledem na pocet a rozsah ptiloh), spole€nost ji mlzZe v plném rozsahu (tj. véetné vSech priloh) uverejnit
toliko na svych internetovych strdnkach a v pisemné pozvance (rozesilané akcionariim), popr. ve formé ji nahrazujici, ohledné
rozsahlejsich &asti pozvanky odkazat na pozvanku uverejnénou na internetovych strankach. Re¢ené plati obdobné i tehdy, je-
li potfebné ¢i vhodné obsahlejsi zdlivodnéni navrhu usneseni. | v tomto pfipadé lze do pisemné pozvanky (¢i do pozvanky ji
dle stanov nahrazujici) uvést toliko zakladni informace a v podrobnostech odkazat na pozvanku uverejnénou na internetovych
strankach spolec¢nosti.

Dodatecné vysvétleni nezdlivodnéného navrhu usneseni poskytnuté akcionarim na valné hromadé nedostatek nalezitosti
pozvanky nenapravi. Muze vsak byt duvodem pro nhevysloveni neplatnosti usneseni valné hromady.




KAPITALOVE SPOLECNOSTI  sccious srorcevosrs

DULEZITE DUVODY | piSKuzNi OKENKO

29 Cdo 3059/2011 (<= 29 Odo 984/2005)

Vytvori-li akciova spolecnost zisk, mize valnd hromada rozhodnout o tom, Ze zisk
nebude rozdélen [v plné mire] a bude ... ponechan spolecnosti a pouzit pro jeji
podnikdni, avSak pouze z duleZitych divodu a pri respektovani zakazu zneuziti
vétsSiny hlasu ( 56a odst. 1 obch. zak.) a vyjimecné. [jinak je rozhodnuti napadnutelné
pro neplatnost]




KAPITALOVE SPOLECNOSTI  sccious srorcevosrs

DULEZITE DUVODY | piSKuzNi OKENKO

29 Cdo 3059/2011 (<= 29 Odo 984/2005)

Vytvofi-li akciovd spolecnost zisk, mUze valnd hromada rozhodnout o tom, Ze zisk nebude rozdélen a bude ... ponechdn
spolecnosti a pouZit pro jeji podnikani, avSak pouze z dulezitych divodu a pri respektovani zakazu zneuzZiti vétsiny hlasti ( 56a
odst. 1 obch. zak.).

Soud pfi rozhodovani o neplatnosti usneseni valné hromady zpravidla neposuzuje, zda opatreni, o kterém rozhodla valna
hromada, je vécné dlvodné, zda odpovida zdjmu spolecnosti, resp. je v SirSim smyslu materidlné opodstatnéné. Napadené
usneseni muUze zpravidla posoudit nanejvys z hlediska, zda se jeho obsah ¢i okolnosti pfijeti nepfici zdkonu ¢i stanovam. Jen
vyjimecné, stanovi-li tak zakon nebo vyplyva-li to z néj, je soud povolan prezkoumat, zda je usneseni valné hromady vécné
dlvodné ¢i zda je v zdjmu spoleénosti ¢i akcionara.

27 Cdo 3885/2017

| po 1. 1. 2014 vsak plati, ze pravo podilet se na zisku spolecnosti je jednim ze zakladnich prav akcionare; vytvofi-li akciova
spolecnost zisk, mlze valnd hromada rozhodnout o tom, Ze nebude rozdélen mezi akcionare, pouze z dulezitych dlivodl a pfi
respektovani zakazu zneuziti vétSiny hlasti ( 212 Obcz).

Dillezitym dlivodem pro nerozdéleni zisku mohou byt mimo jiné i ujednani obsaZena ve stanovach upravujici nakladani se ziskem
spoleénosti Vydé li napF spoleénost akcie s nimii neni prévo na podil na zisku spojeno, nebude mezi akcionéFe s témito akciemi

vvvvv

jde o dulezity duvod pro nerozdelem zisku.



PRISTUP K DIVIDENDOVE POLITICE

CESKA REPUBLIKA

29 Cdo 3059/2011
NIKDY VOLNA VZDY
NEROZDELOVAT DISKRECE ROZDELOVAT

Daniel J. H. Greenwood, The NEMECKO
Dividend Puzzle: Are Shares § 58 odst. 2 AktG
Entitled to the Residual © § 254 AktG



KAPITALOVE SPOLECNOST)

§ 34 ODST. 3 20K => ,BILANCNI TEST"

,Castka k rozdéleni nesmi v kapitalové spoleénosti nebo
druzstvu prekrocCit soucet vysledku hospodareni posledniho
skonceného ucetniho obdobi, vysledku hospodareni
minulych let a ostatnich fondu, které muze kapitalova
spolechost nebo druzstvo pouzit podle svého uvazeni,
snizeny o pridély do rezervnich a jinych fondu v souladu se
zakonem a spolecenskou smlouvou.

L A d

Rozhodnuti nejvyssiho organu ucinené v rozporu s vetou
prvni nema pravni ucinky .




VLASTNI KAPITAL V PASIVECH ROZVAHY

A.l. ZAKLADNI KAPITAL

= A.l.1.Zakladni kapital

= A.l.2.Vlastni podily (-)

= AlL3. Zmény zakladniho kapitalu

A.ll. AZIO A KAPITALOVE FONDY
= All1. AZio

= A.ll.2. Kapitalové fondy
= A.ll.2.1. Ostatni kapitalové fondy

= AllL.2.2. - Alll.2.5. Zasadné ocenovaci rozdily z pfemén (+/-)

A.lll. FONDY ZE ZISKU

= A.lll.1 Ostatni rezervni fondy
= A.lll.2 Statutarni a ostatni fondy

A.IV. VYSLEDEK HOSPODARENI MINULYCH LET (+/-)

= A.IV.1. Nerozdéleny zisk a neuhrazena ztrata minulych let (+/-)

= A.IV.2. Jiny vysledek hospodaieni minulych let (+/-)
A.V. VYSLEDEK HOSPODARENiI BEZNEHO UCETNIHO OBDOBI (+/-)
A.VI. ROZHODNUTO O ZALOHOVE VYPLATE PODILU NA ZISKU (-)



KAPITALOVE SPOLECNOSTI

§ 40 ODST. 1+ 2 20K => ,KAPITALOVE TESTY"

,Kapitalova spole¢nost nebo druzstvo nesmi rozdélit zisk nebo jiné vlastni
zdroje, pokud se ke dni skonCeni posledniho ucetniho obdobi viastni kapital
vyplyvajici z radné nebo mimoradné ucetni zaverky nebo vilastni kapital po
tomto rozdéleni snizi pod vysi upsaného zakladniho kapitalu zvyseného
o fondy, které nelze podle zakona nebo spolecenské smlouvy rozdéelit.
Rozhodnuti nejvy$Siho organu ucinéné v rozporu s tim nema pravni
ucinky.”

§ 40 odst. 2 ZOK — naklady na vyvoj, opét sankce nepfiznani pravnich
ucinku



VLASTNI KAPITAL V PASIVECH ROZVAHY

A.l. ZAKLADNI KAPITAL

= A.l.1.Zakladni kapital

= A.l.2.Vlastni podily (-)

= AlL3. Zmény zakladniho kapitalu

A.ll. AZIO A KAPITALOVE FONDY
= All1. AZio

= A.ll.2. Kapitalové fondy
= A.ll.2.1. Ostatni kapitalové fondy

= AllL2.2. - Alll.2.5. Zasadné ocenovaci rozdily z pfemén (+/-)

A.lll. FONDY ZE ZISKU

= A.lll.1 Ostatni rezervni fondy
= A.lll.2 Statutarni a ostatni fondy

A.IV. VYSLEDEK HOSPODARENI MINULYCH LET (+/-)

= A.IV.1. Nerozdéleny zisk a neuhrazena ztrata minulych let (+/-)

= A.IV.2. Jiny vysledek hospodareni minulych let (+/-)
A.V. VYSLEDEK HOSPODARENiI BEZNEHO UCETNIHO OBDOBI (+/-)
A.VI. ROZHODNUTO O ZALOHOVE VYPLATE PODILU NA ZISKU (-)
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PODMINKY OBECNE

§ 34 0DST. 3 20K

,O vyplaceni podilu na zisku rozhoduje statutarni organ. Je-li rozdéleni zisku a podilu na
zisku v rozporu se zakonem, podily na zisku se nevyplati. Ma se za to, ze ti Clenové
statutarniho organu, ktefi s vyplacenim podilu na zisku v rozporu s timto zakonem
souhlasili, nejednali s péci radného hospodare.”

= Potreba rozhodnuti statutarniho organu

= Nutné dukladné zvazeni, nejedna se o automatické jednani

= Neporusi pravo na podil na zisku, kdyz nerozdeli, protoze je v rozporu se zakonem
= Vadny postup pfi pfijimani rozhodnuti (pravdépodobné nestaci relativni neplatnost?)

= Typicky § 40 odst. 3 ZOK



PODMINKY OBECNE

$ 40 ODST. 3 20K =, TEST INSOLVENCE"

,Obchodni korporace nesmi vyplatit podil na zisku nebo jinych vlastnich zdrojich, pokud
by si tim privodila upadek podle jiného pravniho predpisu. To plati i pro vyplatu zalohy na
zisku.”

= Upadkem se rozumi platebni neschopnost obchodni korporace ve smyslu § 3 odst. 1, 2
InsZ nebo predluzeni obchodni korporace ve smyslu § 3 odst. 3 InsZ.

= Dva zakladni testy:

= Balance sheet test / test pfedluzeni / rozvahovy test — poméfuje hodnotu dluznikova majetku oproti
jeho dluham.

= Cash-flow test / test likvidity - zda je dluznik schopen platit své dluhy tak, jak se stavaji splatnymi.
Jinymi slovy, zda jeho likvidni aktiva postaéuji k uhradé splatnych dluhu (§ 3 odst. 1,2 InsZ)

= Az pred vyplatou, nikoliv pred rozdélevnl’m! Poruseni povinnosti SO sestavit radné test
insolvence, je zasadné poruSsenim PRH nikoliv duvod pro neplatnost usneseni valné
hromady.




PODMINKY OBECNE

$ 40 ODST. 3 20K =, TEST INSOLVENCE"

I. Richter. Insolvencni pravo. 2017; Wolters Kluwer. pozor, u nas jsou judikaturneé oba
testy spojovany.

Rozhodnuti ,Hope Valley” (29 NSCR 113/2013) a ,Edita Vogelova® (29 NSCR 119/2014)

"[s]chopnost dluznika uhradit splatné zavazky se pritom posuzuje nejen podle vyse
Castek, s nimiZ dluznik aktualné disponuje (hotovost nebo zustatek na bankovnim uctu
dluznika), ale také podle jiného majetku dluznika (movitych a nemovitych véci,
pohledavek a jinych majetkovych hodnot). Teprve tehdy, neni-li dluznik schopen
vyuzit k uhradé v insolvenc¢nim fizeni osvédcéenych splatnych zavazku ani tento
svUj jiny majetek (napf. pro omezeni dispozic s timto majetkem nebo pro jeho obtiznou
zpenézitelnost Ci dobytnost), neprihlizi se k nému pri uvaze o tom, zda je dluznik v
platebni neschopnosti ve smyslu ustanoveni § 3 odst. 1 a 2 insolven¢niho zakona."

= ,.nepravy test likvidity” (do uvahy se bere i nelikvidni majetek)



PODMINKY OBECNE

§ 40 ODST. 4 ZOK = ZANIK PRAVA NA PODIL NA ZISKU

= Pokud nelze podil na zisku vyplatit, narok spoleé¢nika na néj se ,,odklada*

= Pokud nelze podil na zisku vyplatit do konce ucetniho obdobi, narok spolec¢nika na
néj ,zanika“ [§40 odst. 4 ZOK]

= Pri zaniku naroku na vyplaceni zisk nastava fikce presunu rozdélované castky na
ucet nerozdéleného zisku minulych let (stejné, jako kdyby valna hromada vubec
nehlasovala).

= Neplati pro komplementare a spole¢niky V.O.S.



PODMINKY ZULASTNI

NAVRH ZAKONA 0 EVIDENCI SKUTEGNYCH MAJITELD
SNEMOVNI TISK 886/0, ZE DNE 8. 6. 2020

Bylo i ve vladnim navrhu, nyni ve 3. Cteni PS. Pouze formalné zménéno. [daji se
v8ak oCekavat pratahy s pfijetim x EU Ihata k provedeni]

§ 53

(1) Neni-li skuteCny majitel obchodni korporace zapsan v evidenci skuteCnych
majitelu, nesmi tato obchodni korporace vyplatit podil na prospéchu jemu,
ani pravnické osobé nebo pravnimu usporadani, jejichz je rovnéez
skutecnym majitelem.

(2) Obchodni korporace nesmi vyplatit podil na prospéchu také pravnické
osobé nebo pravnimu usporadani, jez nema v evidenci skutecnych
majitelt zapsaného zadného skute¢cného maijitele.

(3) Pravo na podil na zisku nebo jinych vlastnich zdrojich, ktery nebyl podle
odstavce 1 nebo 2 vyplacen do konce ucetniho obdobi, ve kterém bylo
rozhodnuto o jeho vyplate, zanika.



,7Automaticka” vyplata zisku bez nutnosti
rozhodnuti

Splatnost do 6 mésicu

Bez testu (s vyjimkou § 40 odst. 3, 4
ZOK?)

UrCeni podilu na zisku spiSe podle hlav
Povinnost sestavit uCetni zavérku

Povinnost rozdélovat?

OSOBNI SPOLECNOSTI KAPITALOVE SPOLECNOSTI

\/
0’0

Nutnost rozhodnuti nejvyssiho organu
spolecnosti

Splatnost do 3 mésicu

,Kapitalové“ testy (§ 34 odst. 2 ZOK, § 40
odst. 1 ZOK, § 40 odst. 3 ZOK)

Urceni podilu na zisku defaultné dle
kapitalové ucasti

Povinnost sestavit ucetni zavérku

Povinnost rozdélovat?



ZAKONNE A SMLUVNI
MODIFIKAGE
ROZDELOVANI ZISKU




R) RUZNE DRUHY PODILD / AKCIi

Ze zakona
= § 161 odst. 3 ZOK => pevny podil na zisku
= § 276 odst. 2 ZOK => zakaz nezavislého uroku
= § 278 ZOK => prioritni akcie

Dalsi modifikace
=  teorie odchylky / teorie reference (Cpjn 204/2015)
=  bez podilu na zisku, divizni akcie, odlozeny zisk

=  pozor — od ucéinnosti novely jiz neni konstitutivni zapis - § 431 odst. 1 ZOK
[je nutné vénovat vétSi pozornost sbirce listin a pfipadne prevodni dokumentaci]



HAVEL, B.; CSACH, K.; LASAK, J. Glosa k (ne)zakazanym ujednénim akcionafskych dohod v
ceskem soukromeém akciovem pravu ve svétle aktualni judikatury. Pravni rozhledy 17/2019, s.
596.

= obecné obdobné modifikace jako zakonné

+ Mensi limity dané korporacnim pravem

- Otazka vymahatelnosti (UCinky pouze v zavazkové roviné, nikoliv statusoveé)



ZAKLADNI DANOVE
7\ SOUVISLOSTI




SPOLECNIK FO I PO = 36 odst. 2 pism. a) — d) ZDP

sazba 15 % (srazkova dan)

VYJIMKA PRO MATERSKOU SPOLECNOST = 19 odst. 1 pism. ze) + zi) a odst. 3 pism. b) ZDP

osvobozeni od dané pfijmy z podilu na zisku, vyplacené dcefinou spolecnosti (ktera je danovym
rezidentem v CR) matefské spoleénosti

matefskou spoleénosti obchodni korporace (dafiovy rezident CR) ma nékterou z forem uveden\'/ch Y
predpisech Evropské unie nebo formu druzstva sverensky fond ... nebo spolecnost, ktera je danovym
rezidentem jiného ¢&lenského statu Evropské unie ne? Ceské republlky, pokud v jejich obchodnim majetku
je nejméné po dobu 12 mésicl nepretrzité alespon 10 % podil na zakladnim kapitalu dceriné spolecnosti,

dcefinou spoleénosti obchodni korporace (dafiovy rezident CR) a ma& nékterou z forem uvedenych v
predpisech Evropské unie nebo formu druzstva, nebo obchodni korporace ktera je danovym rezidentem
jiného c¢lenského statu Evropské unie nez Ceské republiky, na jejimz zakladnim kapitalu ma materska
spole¢nost nejméné po dobu 12 mésicl nepretrzité alespon 10 % podil,




ZADANI

Navrhnéte struéné znéni bodu pozvanky akciové spoleCnosti BrnoPetrol a.s. na valnou
hromadu tykajici se rozdéleni zisku v souladu se stanovami, zakonem a jeho ustalenym
vykladem. Predpokladejte, Ze predstavenstvo navrhuje rozdéleni zisku mezi akcionare
ve vySi 60 % z celkové vySe rozdélitelné castky. Zamyslete se rovnéz také nad tim, jaké
dalsi body valné hromady s rozdélenim zisku souvisi.

[Spolecnost BrnoPetrol a.s., se sidlem Olejnd 214/57, 60200 Brno, ICO: 324 36 885, zapsand
v obchodnim rejstriku vedeném u Krajskeho soudu v Brné, sp. zn. B 4556, znate jiz z predchozich
semindru. Ve studijnich materialech mate mj. vypis z jejiho obchodniho rejstiiku, stanovy a dokonce
pozvdnku na valnou hromadu, ze které miizete vyjit. |



ZADANI

Co jsou to divizni akcie (tracking shares / tracking stocks)? Zkuste navrhnout jakymi
zpusoby zajistit, aby spoleCnici ve spoleCnosti fakticky drzeli divizni akcie. Navrhnéte
stru¢né znéni prisluSného ustanoveni zakotvujici divizni akcie ve stanovach spoleCnost
BrnoPetrol a.s. a identifikujte rovnéz ¢lanky, které je tak nutné zménit.

[Nepovinné: Zkuste se zamyslet a napiSte své zdivodnéni, zda se na zménu stanov
tykajici se modifikace prava na podil na zisku pouzije judikatura NejvysSiho soudu
citovana v této prezentaci, vyZadujici dilezity diivod pro kazdé rozhodnuti VH, kterym
nedochazi k 100% rozdéleni zisku.]




DEKUJI ZA POZORNOST



