
SMĚRNICE EVROPSKÉHO PARLAMENTU A RADY 2006/68/ES

ze dne 6. září 2006,

kterou se mění směrnice Rady 77/91/EHS, pokud jde o zakládání akciových společností a udržování
a změnu jejich základního kapitálu

(Text s významem pro EHP)

EVROPSKÝ PARLAMENT A RADA EVROPSKÉ UNIE,

s ohledem na Smlouvu o založení Evropského společenství,
a zejména na čl. 44 odst. 1 této Smlouvy,

s ohledem na návrh Komise,

s ohledem na stanovisko Evropského hospodářského a sociál-
ního výboru (1),

v souladu s postupem stanoveným v článku 251 Smlouvy (2),

vzhledem k těmto důvodům:

(1) Druhá směrnice Rady 77/91/EHS ze dne 13. prosince
1976 o koordinaci ochranných opatření, která jsou na
ochranu zájmů společníků a třetích osob vyžadována
v členských státech od společností ve smyslu čl. 58 dru-
hého pododstavce Smlouvy při zakládání akciových spo-
lečností a při udržování a změně jejich základního
kapitálu, za účelem dosažení rovnocennosti těchto opa-
tření (3) stanoví požadavky pro některá opatření týkající
se základního kapitálu přijímaná těmito společnostmi.

(2) Ve svém sdělení Radě a Evropskému parlamentu ze dne
21. května 2003 nazvaném „Modernizace práva společ-
ností a efektivnější řízení podniků v Evropské unii – Plán
pokroku“ došla Komise k závěru, že by zjednodušení
a modernizace směrnice 77/91/EHS významně přispěly
k podpoře efektivnosti podnikání a konkurenceschop-
nosti, aniž by došlo ke snížení ochrany nabízené akcioná-
řům a věřitelům. Tyto cíle jsou hlavní prioritou, ale nemají
vliv na to, že je třeba neodkladně přistoupit k celkovému
posouzení otázky, zda existují proveditelné alternativy
režimu udržování základního kapitálu, které by dosta-
tečně chránily zájmy věřitelů a akcionářů akciové
společnosti.

(3) Členské státy by měly mít možnost povolit akciovým spo-
lečnostem přidělovat akcie za nepeněžité vklady, aniž by
musely obdržet zvláštní ocenění odborníkem v případech,
kdy existuje jednoznačná referenční hodnota pro ocenění
takového vkladu. Mělo by však být zaručeno právo menši-
nových akcionářů toto ocenění požadovat.

(4) Akciové společnosti by měly být oprávněny nabývat
vlastní akcie do výše rozdělitelných rezerv společnosti
a doba, na kterou by mohlo být toto nabytí schváleno val-
nou hromadou, by měla být prodloužena tak, aby byla
zvýšena pružnost a snížena administrativní zátěž pro spo-
lečnosti, jež musí reagovat pohotově na vývoj na trhu,
který ovlivňuje cenu jejich akcií.

(5) Členské státy by měly mít možnost povolit akciovým spo-
lečnostem poskytovat finanční podporu za účelem nabytí
akcií těchto společností třetími osobami až do výše rozdě-
litelných rezerv společnosti tak, aby byla zvýšena pruž-
nost s ohledem na změny ve vlastnické struktuře
akciových společností. S ohledem na cíl této směrnice, kte-
rým je ochrana jak akcionářů, tak třetích osob, by tato
možnost měla podléhat ochranným opatřením.

(6) Aby došlo ke zlepšení normalizované ochrany věřitelů ve
všech členských státech, měli by mít věřitelé možnost za
určitých podmínek přistoupit k soudnímu nebo správ-
nímu řízení, jsou-li jejich pohledávky ohroženy následkem
snížení základního kapitálu akciové společnosti.

(7) S cílem zabránit zneužívání trhu by měly členské státy pro
účely provádění této směrnice přihlížet ke směrnici Evrop-
ského parlamentu a Rady 2003/6/ES ze dne 28. ledna
2003 o obchodování zasvěcených osob a manipulaci
s trhem (zneužívání trhu) (4), k nařízení Komise (ES)
č. 2273/2003 ze dne 22. prosince 2003, kterým se pro-
vádí směrnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES,
pokud jde o výjimky pro programy zpětného odkupu
a stabilizace finančních nástrojů (5), a ke směrnici Komise
2004/72/ES ze dne 29. dubna 2004, kterou se provádí
směrnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES,
pokud jde o uznávané tržní postupy, definici důvěrné
informace ve vztahu ke komoditním derivátům, sestavení
seznamů zasvěcených osob, oznamování transakcí osob
s řídicí odpovědností a oznamování podezřelých
transakcí (6).(1) Úř. věst. C 294, 25.11.2005, s. 1.

(2) Stanovisko Evropského parlamentu ze dne 14. března 2006 (dosud
nezveřejněné v Úředním věstníku) a rozhodnutí Rady ze dne 24. čer-
vence 2006.

(3) Úř. věst. L 26, 31.1.1977, s. 1. Směrnice naposledy pozměněná aktem
o přistoupení z roku 2003.

(4) Úř. věst. L 96, 12.4.2003, s. 16.
(5) Úř. věst. L 336, 23.12.2003, s. 33.
(6) Úř. věst. L 162, 30.4.2004, s. 70.
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(8) Směrnice 77/91/EHS by proto měla být odpovídajícím
způsobem změněna.

(9) V souladu s bodem 34 interinstitucionální dohody o zdo-
konalení tvorby právních předpisů (1) jsou členské státy
vybízeny k tomu, aby jak pro sebe, tak i v zájmu Spole-
čenství sestavily vlastní tabulky, z nichž bude co nejvíce
patrné srovnání mezi touto směrnicí a prováděcími opa-
třeními, a aby tyto tabulky zveřejnily,

PŘIJALY TUTO SMĚRNICI:

Článek 1

Směrnice 77/91/EHS se mění takto:

1. V čl. 1 odst. 1 se dvacátá první odrážka nahrazuje tímto:

„— v Maďarsku:

nyilvánosan működő részvénytársaság,“.

2. Vkládají se nové články, které znějí:

„Článek 10a

1. Členské státy se mohou rozhodnout neuplatňovat
čl. 10 odst. 1, 2 a 3 v případech, kdy jsou na základě roz-
hodnutí správního nebo řídícího orgánu převoditelné cenné
papíry definované v čl. 4 odst. 1 bodě 18 směrnice Evrop-
ského parlamentu a Rady 2004/39/ES ze dne 21. dubna
2004 o trzích finančních nástrojů (*) nebo nástroje peněž-
ního trhu definované v čl. 4 odst. 1 bodě 19 uvedené
směrnice vloženy jako nepeněžité vklady a tyto cenné
papíry nebo nástroje peněžního trhu jsou ohodnoceny
váženým průměrem ceny, za kterou byly obchodovány na
jednom nebo více regulovaných trzích definovaných
v čl. 4 odst. 1 bodě 14 uvedené směrnice po dostatečně dlou-
hou dobu stanovenou vnitrostátními právními předpisy
přede dnem příslušného nepeněžitého vkladu.

Avšak v případech, kdy byla cena ovlivněna výjimečnými
okolnostmi, které by významně změnily hodnotu těchto
aktiv ke dni vkladu, včetně situací, kdy se trh těchto převo-
ditelných cenných papírů nebo nástrojů peněžního trhu
stane nelikvidním, provede se nové ocenění z podnětu a na
odpovědnost správního nebo řídícího orgánu. Při tomto
novém ocenění se použije čl. 10 odst. 1, 2 a 3.

2. Členské státy se mohou rozhodnout neuplatňovat
čl. 10 odst. 1, 2 a 3 v případech, kdy jsou na základě

rozhodnutí správního nebo řídícího orgánu aktiva jiná než
převoditelné cenné papíry a nástroje peněžního trhu uve-
dené v odstavci 1 vložena jako nepeněžitý vklad a jejich
reálná hodnota již byla stanovena uznávaným nezávislým
odborníkem a kdy jsou splněny tyto podmínky:

a) reálná hodnota je stanovena ke dni, který nepředchází
o více než šest měsíců dni tohoto vkladu aktiva;

b) ocenění bylo provedeno v souladu s obecně uznávanými
standardy a zásadami pro oceňování v daném členském
státě platnými pro druh aktiv, která mají být vložena.

V případě nových okolností, které by významně změnily
reálnou hodnotu aktiva ke dni jeho vkladu, musí být z pod-
nětu a na odpovědnost správního nebo řídícího orgánu pro-
vedeno nové ocenění. Při tomto novém ocenění se použije
čl. 10 odst. 1, 2 a 3.

Není-li provedeno nové ocenění, může jeden nebo více
akcionářů, kteří vlastní celkový podíl alespoň 5 % upsaného
základního kapitálu společnosti v den, kdy je přijato rozhod-
nutí o zvýšení základního kapitálu, požadovat ocenění nezá-
vislým odborníkem, přičemž se použije čl. 10 odst. 1, 2 a 3.
Tento akcionář nebo akcionáři mohou takovou žádost podat
až do nabytí účinnosti vkladu aktiva, pokud ke dni jejího
podání stále vlastní podíl alespoň 5 % upsaného základního
kapitálu společnosti, jako tomu bylo v den, kdy bylo přijato
rozhodnutí o zvýšení základního kapitálu.

3. Členské státy se mohou rozhodnout neuplatňovat
čl. 10 odst. 1, 2 a 3 v případech, kdy jsou na základě roz-
hodnutí správního nebo řídícího orgánu aktiva jiná než pře-
voditelné cenné papíry a nástroje peněžního trhu uvedené
v odstavci 1 vložena jako nepeněžitý vklad, jehož reálná
hodnota je odvozena podle jednotlivého aktiva z povinné
účetní závěrky za předchozí účetní období, pokud tyto účty
podléhají auditu v souladu se směrnicí Evropského parla-
mentu a Rady 2006/43/ES ze dne 17. května 2006 o povin-
ném auditu ročních a konsolidovaných účetních závěrek (**).

Ustanovení odst. 2 druhého a třetího pododstavce se pou-
žijí obdobně.

Článek 10b

1. Je-li nepeněžitý vklad podle článku 10a proveden bez
zprávy odborníka uvedené v čl. 10 odst. 1, 2 a 3, zveřejní
se kromě splnění požadavků stanovených v čl. 3 písm. h)
do jednoho měsíce ode dne účinnosti vkladu aktiva prohlá-
šení obsahující tyto informace:

a) popis dotyčného nepeněžitého vkladu;(1) Úř. věst. C 321, 31.12.2003, s. 1.
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b) jeho hodnota, zdroj jeho ocenění a případně metoda
ocenění;

c) vyjádření, zda získané hodnoty odpovídají alespoň
počtu a jmenovité hodnotě, nebo nemají-li jmenovitou
hodnotu, zúčtovatelné pari hodnotě a popřípadě i emis-
nímu ážiu akcií vydaných za dané protiplnění;

d) sdělení, že nenastaly nové okolnosti, pokud jde
o původní ocenění.

Zveřejnění se provádí způsobem stanoveným právními před-
pisy členského státu podle článku 3 směrnice 68/151/EHS.

2. Pokud je navrženo, aby bylo zvýšení základního kapi-
tálu podle čl. 25 odst. 2 nepeněžitým vkladem provedeno
bez zprávy odborníka uvedené v čl. 10 odst. 1, 2 a 3, zve-
řejní se způsobem stanoveným právními předpisy členského
státu podle článku 3 směrnice 68/151/EHS oznámení uvá-
dějící datum přijetí rozhodnutí o zvýšení základního kapi-
tálu a informace uvedené v odstavci 1, a to před nabytím
účinnosti vkladu aktiva jako nepeněžitého vkladu. V tomto
případě se prohlášení podle odstavce 1 omezí na sdělení, že
od zveřejnění výše uvedeného oznámení nenastaly žádné
nové okolnosti.

3. Každý členský stát dostatečně zajistí, aby byl postup
stanovený v článku 10a a v tomto článku dodržen v přípa-
dech, kdy dojde k nepeněžitému vkladu bez zprávy odbor-
níka, jak je uvedeno v čl. 10 odst. 1, 2 a 3.

(*) Úř. věst. L 145, 30.4.2004, s. 1. Směrnice naposledy
pozměněná směrnicí 2006/31/ES (Úř. věst. L 114,
27.4.2006, s. 60).

(**) Úř. věst. L 157, 9.6.2006, s. 87.“

3. V čl. 11 odst. 1 se první pododstavec mění takto:

a) slova „podle článku 10“ se nahrazují slovy „podle čl. 10
odst. 1, 2 a 3“;

b) doplňuje se nová věta, která zní:

„Články 10a a 10b se použijí obdobně.“

4. V článku 19 se odstavec 1 nahrazuje tímto:

„1. Aniž je dotčena zásada rovného zacházení pro vše-
chny akcionáře, kteří se nacházejí ve stejném postavení,
a směrnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES ze dne
28. ledna 2003 o obchodování zasvěcených osob a manipu-
laci s trhem (zneužívání trhu) (*), mohou členské státy umož-
nit, aby společnost nabývala vlastní akcie přímo nebo
prostřednictvím osoby jednající vlastním jménem, avšak na

účet této společnosti. Pokud je toto nabývání umožněno,
stanoví pro ně členské státy alespoň tyto podmínky:

a) nabytí povolila valná hromada, která stanoví podrob-
nosti tohoto nabytí, a zejména nejvyšší počet akcií, které
může společnost nabýt, dobu, na kterou může společ-
nost akcie nabýt, jejíž maximální délku určí vnitrostátní
právní předpisy a která nesmí být delší než pět let, a při
nabytí akcií za úplatu rovněž nejvyšší a nejnižší proti-
plnění. Členové správních nebo řídících orgánů se ujistí,
že jsou v okamžiku povoleného nabytí splněny pod-
mínky uvedené v písmenech b) a c);

b) nabytí akcií, včetně akcií, které společnost nabyla již
dříve a které stále drží, a akcií nabytých osobou jedna-
jící vlastním jménem, avšak na účet společnosti, nesmí
mít za následek snížení čistého obchodního jmění pod
částku uvedenou v čl. 15 odst. 1 písm. a) a b);

c) transakce se může týkat pouze zcela splacených akcií.

Členské státy mohou navíc podřídit nabývání ve smyslu prv-
ního pododstavce splnění kterékoli z těchto podmínek:

i) jmenovitá hodnota nabytých akcií, včetně akcií, které
společnost nabyla již dříve a které stále drží, a akcií
nabytých osobou jednající vlastním jménem, avšak na
účet společnosti, nebo nemají-li uvedené akcie jmenovi-
tou hodnotu, jejich zúčtovatelná pari hodnota nesmí
překročit hranici, kterou stanoví členský stát. Tato hra-
nice nesmí být nižší než 10 % upsaného základního
kapitálu,

ii) povolení společnosti nabýt vlastní akcie ve smyslu prv-
ního pododstavce, nejvyšší počet akcií, které může spo-
lečnost nabýt, doba, na kterou může společnost akcie
nabýt, a nejvyšší či nejnižší protiplnění jsou určeny ve
stanovách nebo v zakládací listině společnosti,

iii) společnost splňuje odpovídající požadavky na podávání
zpráv a oznámení,

iv) od určitých společností, určených členskými státy, lze
požadovat, aby zrušily nabytí akcií, za předpokladu, že
částka rovná jmenovité hodnotě zrušených akcií musí
být zahrnuta do rezerv, jež nemohou být rozděleny
akcionářům, s výjimkou případu snížení upsaného
základního kapitálu. Tyto rezervy lze použít pouze za
účelem zvýšení upsaného základního kapitálu kapitali-
zací rezerv,

v) nabytí se nedotkne uspokojování nároků věřitelů.

(*) Úř. věst. L 96, 12.4.2003, s. 16.“
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5. V čl. 20 odst. 3 se slova „v čl. 15 odst. 1 písm. a)“ nahrazují
slovy „v čl. 15 odst. 1 písm. a) a b)“.

6. V článku 23 se odstavec 1 nahrazuje tímto:

„1. Pokud členské státy umožňují společnosti přímo nebo
nepřímo poskytovat zálohy, půjčky nebo úvěry nebo zajiš-
ťovat závazky s cílem umožnit nabytí vlastních akcií třetí
osobě, lze tyto transakce provést za splnění podmínek sta-
novených v druhém, třetím, čtvrtém a pátém pododstavci.

Transakce probíhá na odpovědnost správního nebo řídícího
orgánu za spravedlivých tržních podmínek, zejména pokud
jde o úrok, který společnost obdrží, a pokud jde o zajištění
poskytnutá společnosti za půjčky a zálohy uvedené v prvním
pododstavci. Je náležitě přešetřena finanční způsobilost třetí
osoby nebo, v případě transakce za účasti více stran, každé
ze zúčastněných smluvních stran.

Transakci předloží správní nebo řídící orgán předem ke
schválení valné hromadě a valná hromada jedná v souladu
s pravidly týkajícími se usnášeníschopnosti a většiny stano-
vené v článku 40. Správní nebo řídící orgán předloží valné
hromadě písemnou zprávu, ve které uvede důvody pro
danou transakci, zájem společnosti na provedení takové
transakce, podmínky, za kterých má být transakce prove-
dena, rizika související s transakcí v otázkách likvidity a pla-
tební schopnosti společnosti a cenu, za kterou má třetí osoba
akcie nabýt. Tato zpráva se předloží rejstříku za účelem zve-
řejnění podle článku 3 směrnice 68/151/EHS.

Celková finanční podpora poskytnutá třetím osobám nesmí
mít v žádném okamžiku za následek snížení čistého obchod-
ního jmění pod částku uvedenou v čl. 15 odst. 1 písm. a)
a b), i s přihlédnutím k případnému snížení čistého obchod-
ního jmění, k němuž může dojít, když společnost nebo jiná
osoba na její účet nabývá akcie této společnosti podle čl. 19
odst. 1. Společnost zahrne do pasiv v rozvaze nerozdělitel-
nou rezervu ve výši celkové finanční podpory.

V případech, kdy třetí osoba prostřednictvím finanční
pomoci od společnosti nabývá akcie této společnosti ve
smyslu čl. 19 odst. 1 nebo upisuje její akcie vydané v prů-
běhu zvyšování upsaného základního kapitálu, je toto nabytí
nebo upsání uskutečněno za spravedlivou cenu.“

7. Vkládá se nový článek, který zní:

„Článek 23a

Jsou-li smluvními stranami transakce uvedené v čl. 23
odst. 1 jednotliví členové správního nebo řídícího orgánu
společnosti, nebo členové správního či řídícího orgánu
mateřského podniku ve smyslu článku 1 směrnice Rady
83/349/EHS ze dne 13. června 1983 o konsolidovaných

účetních závěrkách (*), nebo samotný mateřský podnik,
anebo fyzické osoby jednající vlastním jménem, ale na účet
členů těchto orgánů nebo tohoto podniku, zajistí členské
státy přiměřenými ochrannými opatřeními, aby se tyto tran-
sakce nedostávaly do střetu s nejlepšími zájmy společnosti.

(*) Úř. věst. L 193, 18.7.1983, s. 1. Směrnice naposledy
pozměněná směrnicí 2006/43/ES.“

8. V čl. 27 odst. 2 se druhý pododstavec nahrazuje tímto:

„Použijí se čl. 10 odst. 2 a 3 a články 10a a 10b.“

9. V článku 32 se odstavec 1 nahrazuje tímto:

„1. V případě snížení upsaného základního kapitálu mají
alespoň věřitelé, jejichž pohledávky vznikly před zveřejně-
ním rozhodnutí o snížení, alespoň právo na zajištění
pohledávek, které ke dni zveřejnění nejsou splatné. Členské
státy mohou toto právo vyloučit, pouze jsou-li věřiteli k dis-
pozici odpovídající ochranná opatření nebo nejsou-li tato
opatření potřebná s ohledem na aktiva společnosti.

Členské státy stanoví podmínky pro výkon práva stanove-
ného v prvním pododstavci. V každém případě členské státy
zajistí, aby se věřitelé mohli obrátit na příslušný správní
orgán nebo soud se žádostí o odpovídající ochranná opa-
tření, pokud mohou spolehlivě prokázat, že snížení upsa-
ného základního kapitálu ohrozí uhrazení jejich pohledávek
a že společnost pro ně nezajistila žádná odpovídající
ochranná opatření.“

10. V článku 41 se odstavec 1 nahrazuje tímto:

„1. Členské státy se mohou odchýlit od čl. 9 odst. 1, čl. 19
odst. 1 písm. a) první věty a článků 25, 26 a 29 v rozsahu,
v jakém jsou tyto odchylky nezbytné k přijetí nebo uplatňo-
vání předpisů na podporu účasti zaměstnanců nebo jiných
skupin osob vymezených vnitrostátním právem na základ-
ním kapitálu podniků.“

Článek 2

1. Členské státy uvedou v účinnost právní a správní předpisy
nezbytné pro dosažení souladu s touto směrnicí do 15. dubna
2008.

Tyto předpisy přijaté členskými státy musí obsahovat odkaz na
tuto směrnici nebo musí být takový odkaz učiněn při jejich úřed-
ním vyhlášení. Způsob odkazu si stanoví členské státy.
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2. Členské státy sdělí Komisi znění hlavních ustanovení vnit-
rostátních právních předpisů, které přijmou v oblasti působnosti
této směrnice.

Článek 3

Tato směrnice vstupuje v platnost dvacátým dnem po vyhlášení
v Úředním věstníku Evropské unie.

Článek 4

Tato směrnice je určena členským státům.

Ve Štrasburku dne 6. září 2006.

Za Evropský parlament
předseda

J. BORRELL FONTELLES

Za Radu
předsedkyně
P. LEHTOMÄKI

L 264/36 CS Úřední věstník Evropské unie 25.9.2006


