Cislo jednaci: 71Cm 2/2010 - 430

USNESENI

Meéstsky soud v Praze rozhodl samosoudcem JUDr. Natasou Reichlovou v pravni véci
navrhovateli: 1) OSDA — CR -STI, Nadrazni 532/157, Ostrava, PSC 702 00, 2) OSDA —
CR - BROKER INVEST, Nadrazni 532/157, Ostrava, PSC 702 00, za tdasti: Pankrac a.s.,
IC 60193077, Budg&jovicka 64/5, Praha 4, PSC 140 00, pravné zast.: Mgr. Ing. Jakubem
Snajderem, Ptasinského 4, Brno, PSC 602 00, o pFezkoumani pfiméFenosti protiplnéni,

takto:

1) VySe priméreného protiplnéni za jednu kmenovou listinnou akcii ve formé na
majitele o jmenovité hodnoté 100,- K& emitovanou spole¢nosti STI — CZ a.s., IC
28224540, se sidlem Praha 4 — Michle, Budéjovicka 64/5, se urcuje na ¢astku
5.460,- K¢.

2) Navrhovatelé OSDA — CR — STI a OSDA — CR — BROKER INVEST, jsou
povinni zaplatit k rukam pravniho zastupce ucastnika spole¢né a nerozdilné
naklady rizeni v celkové vySi 20.684,- K¢ a to do 3 dni od pravni moci
rozhodnuti.

Odivodnéni:

Navrhem do§lym zdej$imu soudu dne 30.12.2009 se navrhovatel 1) OSDA — CR — STI
domadh4 zadosti o pfezkoumani pfimétenosti protiplnéni, jakoZto vlastnik uc€astnickych
cennych papiri spoleénosti STI — CZ, a.s., se sidlem Praha 4 — Michle, Budé&jovicka 64/5,
PSC 140 00, IC 28224540 v souladu s ustanovenim § 183k odst. 1 obch. zakoniku s tim, Ze
7ada o pfezkoumani pfiméfenosti poskytnutého protiplnéni hlavnim akcionafem — spole¢nosti
Pankrac a.s. ostatnim akcionaiiim dle ustanoveni § 183i a nasl. obch. zakoniku. Na zakladé
vyzvy soudu ze dne 22.1.2010 pak navrhovatel 1) svlij navrh doplnil o dalSi pfedepsané
nalezitosti s tim, ze uvedl mimo jiné, Ze jakozto navrhovatel vlastnil 20ks akcii spolecnosti
STI — CZ, as. a to kmenové akcie ve formé na majitele v listinné podobé, o jmenovité
hodnoté¢ 100,- K¢ kazda jednotlivd akcie. Soudni rozhodnuti v této véci bude mit vliv na
zna¢né mnozstvi drobnych akcionait drzicich 12.062 ks akcii o celkové jmenovité hodnoté
1.206.200,- K¢, kde rozdil v hodnotach protiplnéni tedy ptesahuje cca 6.000.000,- K¢.

Mimofadna valna hromada spoleénosti STI — CZ a.s. piijala dne 9.11.2009 usneseni,
Vv kterém se mimo jiné konstatuje, Ze spolecnost Pankrac, a.s. IC 60193077 je ve smyslu
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ustanoveni § 183i odst. 1 obch. zakoniku osobou, ktera vlastni ve spoleénosti STI — CZ, a.s.
akcie, jejiZ souhrnnd jmenovitd hodnota ¢ini vice jak 90% zdkladniho kapitalu spolecnosti
STI— CZ a.s., s nimiZ je spojen vice jak 90% podil na hlasovacich pravech v této spole¢nosti.
Valnd hromada tak urcila, ze spolecnost Pankrac, a.s. je hlavnim akciondiem emitenta —
spole¢nosti STI — CZ, a.s. Konstatuje se zde, Ze spoleénost Pankrac, a.s. tim spliiuje
podminky pro uplatnéni prava vykupu ucastnickych cennych papirt podle ust. § 1831 a nasl.
obchodniho zédkoniku. Valnd hromada nasledné schvalila navrh usneseni pfedlozeny hlavnim
akcionaiem a rozhodla o pfechodu vsSech ostatnich ucastnickych cennych papira tak, ze
vSechny kmenové listinné akcie ve form& na majitele, které nejsou ve vlastnictvi hlavniho
akcionare, prechazeji na hlavniho akcionare, spoleCnost Pankrac a.s. s tim, ze toto vlastnické
pravo piejde na hlavniho akcionafe uplynutim jednoho mésice od zvefejnéni zapisu tohoto
usneseni valné hromady do obchodniho rejstiiku. Valna hromada nésledné urcila, ze vyse
protiplnéni za kazdou jednu kmenovou listinnou akcii ve jmenovité hodnoté 100,- K¢ ¢ini
5.460, K&. Priméfenost vySe protiplnéni byla doloZena znaleckym posudkem ¢&. 1352-142/009,
zpracovanym spolenosti A&CE Consulting s.r.o. znaleckym tstavem, IC 44119090 se
sidlem Brno, Ptasinského 4, PSC 602 00. Vyplata protiplnéni bude provedena na naklady
hlavniho akcionafe s tim, ze protiplnéni bude dosavadnim akcionaftim poskytnuto ve lhité 10
pracovnich dnti od splnéni podminek stanovenych v § 183m odst. 2 obch. zékoniku, to je
poté, co dosavadni vlastnici predaji své akcie spolecnosti.

Vyse uvedené usneseni bylo do obchodniho rejstiiku zapsano dne 23.11.2009 a
zvefejnéno v obchodnim véstniku ¢. 48-09 dne 2.12.2009 s tim, ze uplynutim jednoho mésice
od tohoto zveiejnéni doslo k pfechodu vlastnického prava k akciim spole¢nosti STl — CZ, a.s.
z navrhovatele na hlavniho akcionafe. Navrhovatel byl k datu podéani zaloby, stejné jako
k datu piechodu vlastnického prava akcionafem spoleénosti STI— CZ, a.s.

Na zéklad¢€ spravedlivé tivahy a stejné tak na zdkladé zkuSenosti v okolnich statech,
kde institut, tzv. squeeze out, tj. odnéti akcii proti vili vlastnika je nutno konstatovat, ze
nahrada za akcie je pfiméfend a spravedlivd pouze v pifipadé, Ze ndhrada je ,,plnéd“. To
znamend, Ze na pravech dotéenému vyvlastnénému investorovi musi byt umoZnéno za
nahradu, kterou obdrzi, realizovat nejméné stejnou hodnotnou investici, ktera mu bude
pfinaSet nejméné stejny uzitek, jako by mu piinaSela investice, kterd je mu odnimana za
ucelem vétSiho hospodaiského prospéchu jiné soukromé osoby. Tim je v teoretické roviné
dosazeno toho, ze z pohledu vyvlastiovaného menSinového akcionare, kterému je vzhledem
k jeho malému podilu na spolec¢nosti ptipisovan pouze ekonomicky zajem na zhodnoceni své
investice, nedojde k zadné vyznamné zméné. Tato podminka pak vyplyva téz z principu
rovnosti, pii jehoz respektovani neni mozné piipustit, aby byl budouci prospéch
Z vyvlasthovanych podili pro majoritniho akcionafe vy$§i nez vynos vyvlastnénych
minoritnich akcionéit z alternativni investice.

Protiplnéni ur¢ené hlavnim akciondfem je dle nazoru navrhovatele neadekvatni realné
hodnoté akcii stim, Ze vySe protiplnéni musi odpovidat hodnoté akcii k datu ptechodu
vlastnického prava. P¥i stejném stavu portfolia by aktualni cena akcii spole¢nosti STI — CZ,
a.S. k datu prechodu méla ¢init cca 6.000,- K&. Navrhovateli vSak neni a nemize byt znam
aktualni stav portfolia veskerych cennych papirii v drzeni spole¢nosti STI — CZ, a.s. véetnd
vSech dcefinych spolecnosti. Navrhovatel tedy navrhuje, aby soud v nesporném fizeni
ovladaném zéasadou vySetfovaci pfezkoumal a urcil spravnou vysi protiplnéni za jednu akcii
spole¢nosti STI — CZ a.s. o nominalni hodnoté 100,- K& z diivodu pfechodu vlastnického
prava k akciim spole¢nosti STI — CZ a.s., o kterém rozhodla valna hromada spoleénosti STI —
CZ, a.s. Ze vsech téchto diivoda proto navrhovatel navrhuje, aby urovaci vyrok znél tak, ze
vy3e protiplnéni za jednu akcii spole¢nosti STI — CZ, a.s., IC 28224540, o nominalni hodnoté
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100,- K&, z dtvodu piechodu vlastnického prava k akciim spole¢nosti STI — CZ, a.s.
Z akcionait spolecnosti odlisnych od hlavniho akcionare na hlavniho akcionare, dle § 183i a
nasledujicich obch. zdkoniku, o kterém rozhodla valnd hromada spolecnosti STI — CZ, as.
konana dne 9.11.2009, se urcuje ve vysi 6.000,- K.

Soucasné s navrhem navrhovatel pozadal o to, aby jej soud osvobodil od zaplaceni
soudniho poplatku s tim, ze nasledn¢ usnesenim ¢.j. 71Cm 2/2010-30 ze dne 27.5.2010 soud
piiznal navrhovateli osvobozeni od soudniho poplatku v plném rozsahu. Toto rozhodnuti
nabylo pravni moci dne 4.6.2010.

Navrh sméfoval jednak vici u€astniku 1. spole¢nosti Pankrac, a.s., IC 60193077 a dale
vuci ucastniku 2. STI — CZ, a.s., IC 28224540.

Dne 23.8.2010 se k uvedenému navrhu vyjadfil Gcastnik 1. spole¢nost Pankrac a.s.
S tim, ze predevSim uvadi, Ze ma za to, Ze nejsou dany divody pro osvobozeni navrhovatele
od soudniho poplatku, nebot’ navrhovatel obdrzel za akcie, jakozto protiplnéni castku ve vysi
109.200,- K¢. Pokud jde o pfimétenost protiplnéni ve vztahu ke dni ocenéni, pak k tomu
uvadi, ze navrhovatel zastavd néazor, Ze piiméfené protiplnéni méa byt stanoveno ke dni
prechodu vlastnického prava, coZ je v daném piipadé datum 2. ledna 2010. Ugastnik 1. je
ptesvédcen, ze takovy ndzor neni spravny a nemd oporu v zdkoné. Vychazi ze skutecnosti, ze
zékon ukladd hlavnimu akcionafi dolozit pfiméfenost protiplnéni znaleckym posudkem
zpracovanym pred dnem podani Zadosti o svoldni valné hromady, kterd by mél takzvany
squeeze out prislusné cilové spolecnosti projednat a schvalit s tim, Ze pokud by se mélo lisit
datum ocenéni, ke kterému stanovi pfiméfenou vySi protiplnéni znalec zpracovavajici
posudek pifedkladany hlavnim akcionafem a datum ocenéni, ke kterému by pifiméfenost
protiplnéni dokladal svym posudkem znalec jmenovany v ramci soudniho fizeni dle § 183k
obch. zdkoniku, potom by byl zcela popfen vyznam posudku zpracované¢ho pied konanim
valné hromady, a to pfedevsim proto, ze dva znalecké posudky zpracované k jinému dni se az
na vyjimky budou vzdy lisit. Zakon vSak naopak posudku piedlozenému hlavnim akcionafem
priklada velky vyznam.

Zakon umoznuje akcionartim cilové spolecnosti podat pifislusny navrh na ptfezkoumani
pfimétenosti protiplnéni dle § 183k obch. zakoniku jesté pred prechodem vlastnického prava
k jejich akciim na hlavniho akcionafe. Zakon dokonce ani nestanovi, ze vyrok soudu
stanovujici pfiméfenost protiplnéni dle zaloby opravnéné osoby podle § 183k musi byt vydan
az poté, co dojde k piechodu vlastnického prava.

Hlavnimu akcionafi, kterému zakon dava dle § 1831 odst. 1 obch. zakoniku urcité
pravo, tedy pravo pozadat o svolani valné hromady s ur¢itym obsahem, by jeho pravo mélo
byt podpoteno 1 pravni jistotou tak, aby mél moZnost se svobodné rozhodnout o tom, zda své
pravo uplatni ¢i nikoliv. Nicméné postup, kdy hlavni akcionat splni zakonem stanovenou
povinnost dolozit pfimétenost protiplnéni posudkem jeSté pred konanim pftislusné valné
hromady a nésledné mu bude stanoveno piiméfené protiplnéni znaleckym posudkem
zpracovanym ke zcela jinému dni, je hrubym popfenim jakékoli pravni jistoty hlavniho
akcionaie. Nazorim ucastnika 1. ohledné data, ke kterému se ma stanovit pfiméfenost
protiplnéni, svédéi i judikatura, jmenovité usneseni NS CR sp.zn. 26Cdo 4712/2007 ze dne
16.12.2009.

Ma-li soud k zadosti opravnéné osoby piezkoumat, zda protiplnéni navrzené hlavnim
akcionafem doloZené jim predlozenym posudkem a schvéalené valnou hromadou je pfimétené,
mél by se podle nazoru ucastnika 1. zabyvat pfedevSim analyzou posudku piedlozené¢ho
hlavnim akcionafem z pohledu vhodnosti zvolené metody, zda se znalec pifi zpracovani
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znaleckého posudku neodchylil od obecnych zvyklosti a zda posudek neobsahuje
matematické chyby.

Pokud soud dospéje k zavéru, ze znalecky posudek predlozeny hlavnim akcionafem
spliiuje vyse uvedena kritéria, potom by dle ndzoru tcastnika 1. mél soud oznacit protiplnéni
navrzené hlavnim akcionafem za ptiméfené. Naopak dospél-li soud K zavéru, ze znalecky
posudek predlozeny hlavnim akciondfem vySe uvedené kritéria nespliiuje, bude logické, kdyz
soud jmenuje jiného znalce a povéfi jej zpracovanim nového posudku o piimérenosti
protiplnéni.

Utastnik 1. jako hlavni akcionaf ucastnika 2. dolozil pifimé&fenost protiplnéni
znaleckym posudkem €. 1352-142/09 zpracovany znaleckym posudkem A&CE Consulting,
s.r.0. ze dne 25.9.2009. Posudek byl zpracovan na zéklad¢ informaci o cilové spolecnosti ke
dni 31.8.2009 — den ocenéni. Znalec tedy pii zpracovani posudku vychazel z udaja, které ke
dni vyhotoveni posudku nebyly starsi 25 dnf.

Majetkova struktura spoleénosti STI — CZ a.s. je zaloZena na vlastnictvi finanénich
aktiv, jejiz podrobnou a postupnou analyzou se dospéje az k primarnim finan¢nim aktivim,
kterd jsou vSechna obchodovana na financnich trzich a maji tedy svoji objektivni trzni
hodnotu, ktera se prirozené¢ v kazdém okamziku méni. Posudek spole¢nosti A&CE
Consulting, s.r.o. tedy pouzil pro zjisténi hodnoty akcii ti¢astnika 1. majetkovou metodu,
pti¢emz pro ocenéni finan¢nich aktiv pouzil aktualni trzni kurzy ke dni 31.8.2009. Podle
nazoru ucastnika 1. je dand metodika pouzitd v posudku vhodna a soucasn¢ i metodou
objektivné uznavanou. Vhodnost takto zvolené metody navic potvrzuje i sdm navrhovatel,
kdyz uvadi, ze ke dni pfechodu vlastnického prava se zajisté zmeénila trzni hodnota
u konkrétnich finanénich aktiv. Navrhovatel neuvadi v posudku Zadnou matematickou chybu
s tim, ze ucastnik 1) ma za to, ze posudek splituje veskera kritéria proto, aby na jeho zaklad¢
bylo stanoveno pfimétené protiplnéni za akcie emitované ucastnikem 2. s tim, Ze posudek je

[ 24

Ze vSech té€chto dlivodl proto Ucastnik 1. navrhuje, aby soud urcil vysi pfiméteného
protiplnéni za jednu kmenovou, listinnou akcii ve formé na majitele nekotovanou
k obchodovani na oficialnich trzich vydanou spole¢nosti STI — CZ, a.s. na ¢astku 5.460,- K¢.

Nasledné dne 27.8.2010 se k zadosti o pfezkoumani vySe protiplnéni vyjadfil i
ucastnik 2. spole¢nost STI — CZ, as. Ktomu avodem uvedl, %e v souladu s usnesenim
Méstského soudu v Praze ¢.j. F 96497/2010 ze dne 17.8.2010 dojde ke dni 31.8.2010 k zaniku
spole¢nosti STI — CZ, a.s. slou¢enim do nastupnické spoleénosti Pankrac, a.s. (tedy uéastnika
1. Vyjadteni tohoto Ucastnika je pak obsahové totozné s vyjadienim ucastnika 1.

Nasledné pak v prub&hu jednani, které se konalo dne 7.3.2011 soud zastavil fizeni vici
Gicastniku 2. spoleénosti STI — CZ a.s., nebot’ zrozhodnuti zdejiiho soudu sp.zn. F
96497/2010, B 2302, B 13830, B 4161, B 7494 zjistil, ze spolecnost Pankréc, a.s. jako
nastupnickd spolecnost ptevzala v ramci fuze sloucenim jméni zanikajici spole¢nosti mimo
jiné spole¢nosti STI — CZ, a.s., IC 28224540, kdyz usneseni nabylo pravni moci dne
17.8.2010.

V priibéhu tohoto fizeni rovnéZ Uc€astnici ucinili nespornym, zZe mimotadnd valna
hromada spoleénosti STI — CZ, a.s., IC 28224540 ptijala dne 9.11.2009 usneseni o piechodu
vlastnického prava k akciim dle ustanoveni § 1831 odst. 1 a nasl. obch. zakoniku. Nasledné
pak soud jednani odrocil za ucelem provedeni znaleckého posudku o hodnoté akcii, které byly
predmétem prechodu vlastnického prava podle rozhodnuti valné hromady ze dne 9.11.2009.
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Usnesenim Méstského soudu v Praze ¢.j. 71Cm 2/2010-60 ze dne 13.7.2011 pak soud
ustanovil jako znalce znalecky Gistav BDO Appraisal services — Znalecky ustav s.r.o. Ukolem
znalce pak bylo stanovit vysi protiplnéni za jeden kus akcie o jmenovité hodnoté 100,- K¢
emitenta obchodni spole¢nosti STI — CZ, a.s. pii realizaci prava piechodu viech ostatnich
ucastenskych papiri na hlavniho akcionafe obchodni spole¢nost Pankrac a.s. v souvislosti
s rozhodnuti valné hromady ze dne 9.11.2009 a to ke dni ptechodu vlastnického prava
k akciim, to je ke dni 2. ledna 2010. Toto usneseni nabylo pravni moci dne 8.12.2011.

V mezidobi soud korespondoval se znaleckym ustavem, kdyz dne 9.2.2012 prodlouzil
lhiitu pro vypracovani znaleckého posudku do 10.3.2012. Poté pak jesté¢ soud obdrzel pfipis
znaleckého ustavu ze dne 22.2.2012, ktery byl oznacen jako ,,posouzeni mozné podjatosti
znalce®. V uvedeném piipise s&€ mimo jiné uvadi, ze na zaklad¢ informaci obdrzenych dne
15.2.2012 od zéstupce spolecnosti Pankrac, a.s. ¢lena predstavenstva Ing. Jindficha Skokana
vyrozuméli, ze auditorem spolecnosti je spole¢nost BDO Audit s.r.o., uvadéji, ze spolecnost
BDO Appraisal services — Znalecky ustav s.r.o. je$té pod puvodni firmou vstoupila od 1.
ledna 2010 do mezinarodniho uskupeni firem pod znackou BDO, jejimz c¢lenem je i
spole¢nost BDO Audit s.r.0.

V souladu s povinnosti informovat soud o skuteCnostech, které mohou vést
k vylouceni znalce podat znalecky posudek, proto zadaji o posouzeni, zda by vstup
spole¢nosti do mezinarodni skupiny nezavislych firem nezakladal pochybnost o nezaujatosti
znalce v této kauze. V této chvili jiz jen jediny ucastnik spole¢nost Pankrac, a.s. k této
skute¢nosti zaujala dne 5.10.2012 takové stanovisko, Ze se domnivé, Ze smluvni propojeni
spole¢nosti BDO Appraisal services — Znalecky tustav s.r.o. s auditorem spole¢nosti Pankrac,
a.s., kterym je spolecnost BDO Audit, s.r.o. prostfednictvim jejich €lenstvi ve spolecné
skupiné poradenskych spole¢nosti ,,BDO* je skutecnosti zakladajici domnénku, ze znalecky
ustav muze byt ve vztahu ke spolecnosti Pankréc, a.s. podjaty. Z toho diivodu se ucastnik
domniva, ze pro dalsi fizeni ve véci by bylo vhodnéjsi, kdyby soud ustanovil znalcem jiny
znalecky tstav. Vzhledem K tomu, Ze soud nemél k dispozici soudni spis, ktery se nalézal u
znaleckého ustavu BDO Appraisal services — Znalecky ustav, pak si jej dne 18.7.2013
vyzadal k posouzeni mozné podjatosti znalce, kdyZ nasledné byl spis soudu vracen znaleckym
ustavem dne 24.7.2013.

Zdejsi soud pak nasledné¢ dne 6.8.2013 usnesenim ¢.j. 71Cm 2/2010-119 zrusil
usneseni o ustanoveni znalcem znaleckého tstavu BDO Appraisal services — Znalecky ustav

s.r.0. a ustanovil znaleckym ustavem Ceskou znaleckou, a.s. Toto usneseni nabylo pravni
moci dne 9.9.2013.

Dne 11.10.2013 byl pak nasledné spis zaslan znaleckému tstavu Ceské znalecka, a.s.
k vypracovani znaleckého posudku.

Dne 21.2.2014 byla pak zdejsimu soudu zasldn znaleckym tstavem Ceska znalecka,
a.s. znalecky posudek ¢. 4528-01-2014.

Poté, co ucastnici fizeni obdrzeli uvedeny znalecky posudek, jednotlivé se k nému
vyjadrtili. Ucinil tak jednak navrhovatel, respektive navrhovatelé a to s ohledem na skute¢nost,
7ze navrhem dorucenym zdejSimu soudu dne 30.12.2009 se prezkoumdni piiméefenosti
protiplnéni doméhal i navrhovatel OSDA — CR — BROKER INVEST, Nadrazni 532/157,
Ostrava, PSC 702 00 sohledem na to, Zze se jednalo o stejnou inkriminovanou valnou
hromadu, pak fizeni ve véci pravé napadené pod sp.zn. 71Cm 159/2010 bylo ze zdkona
spojeno s fizenim vedenym pod sp.zn. 71Cm 2/2010.
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V dalsim textu rozhodnuti pak navrhovatel OSD — CR — STI bude nadale oznaden jako
navrhovatel 1) a navrhovatel OSDA — CR — BROKER INVEST jako navrhovatel 2), piipadné
jako navrhovatelé. Navrhovatelé se ve svém vyjadieni pozastavuji nad polozkou na str. 32
posudku jiné zavazky ve vysi 7926tis. K¢, kdyZ se jedna o zavazky viici byvalym akcionaiim
spole¢nosti STI Holding, a.s. z vydrazenych akcii této spole¢nosti v souvislosti s jejich
pfeménou na listinnou podobu. K tomu navrhovatelé uvadéji, ze jak nyni zjistili, tak jak pro
ucely tohoto fizeni, tak i k datu, ke kterému byl vypracovan puivodni posudek na zakazku
hlavniho akcionafe, byly tyto pohledavky ptivodnich akcionait STI Holding a.s., tedy
zavazky spoleénosti STI — CZ, a.s. jiz promléeny. JelikoZ oceniovana spoleénost STI — CZ,
a.s. k datu ocenéni nemusela z divodu promlceni tyto zavazky hradit, jedna se o majetek,
ktery ma byt kladnou, tedy plusovou soucésti ocenéni. Z toho diivodu proto navrhovatelé
navrhuji, aby znalec provedl opravny vypocet, kdy polozku kratkodobé zavazky snizi o castku
7926tis. K¢&. Rovnéz tak navrhuje, aby soud zadal znalci provést opravny vypocet.

AN

Své vyjadreni ke znaleckému posudku zaslal soudu dne 16.4.2014 téz ucastnik, kdyz
upozornil jednak na nespravnost rozhodného data ocenéni v posudku Ceské znalecké, a.s.,
ktery byl zpracovan k rozhodnému dni 2.1.2010. Ugastnik byl pfesvédéen, Ze stanoveni dne 2.
ledna 2010, jako dne, ke kterému se ma stanovit, tedy prezkoumat vySe protiplnéni je
V rozporu se zakonem. Revizni posudek by mél byt zpracovéan ke stejnému rozhodnému dni,
k jakému byl zpracovan posudek predloZzeny hlavnim akcionafem valné hromadé pii
rozhodovani o squeeze out. Jak jiz ucastnik uvedl, dle jeho nazoru je ucelem fizeni o
prezkoumani vyse protiplnéni zjistit, zda protiplnéni ur¢ené valnou hromadou je, ¢i neni
pfiméfené. Udaj o navrhované vysi protiplnéni se akcionati dozvédi uZ z pozvanky na valnou
hromadu. Zakon umoznuje akcionaiim, ktefi se domnivaji, ze protiplnéni neni pfiméiené,
podat Zalobu. Akcionafi vSak logicky mohou sviij ndzor na to, zda protiplnéni navrzené
hlavnim akcionaiem je, ¢i neni pfiméfené zakladat pouze na skute¢nostech, které jsou jim
znamy v té dob¢.

Rozpornost ur¢eni rozhodného dne pro stanoveni protiplnéni na den piechodu
vlastnického prava se zadkonem vyplyva i1 ze zdkonné konstrukce samotné. Je objektivni
skutecnosti, ze hodnota vseho, tedy nejen akcii, ale jakéhokoliv majetku, se v ¢ase méni. Je
tedy realitou, Ze je-li stejn¢ oznacend véc ocenéna ve dva riizné ¢asové okamziky, jeji hodnota
je zakonité vkazdém &asovém okamziku jina. Utastnik ma za to, Ze sohledem na
proménlivost hodnoty majetku v ase vSak zdkonodarce zamyslel pfezkum vyse protiplnéni
vztazeného k hodnoté cilové spolecnosti ke stejnému dni, k jakému ji posuzoval hlavni
akcionaf. Jen takovy pfezkum je pfezkumem ve vyznamu tohoto slova.

Kdyby zékonodéarce zamyslel stanovit vysi protiplnéni ke dni pfechodu vlastnického
prava, nebude zatéZovat hlavniho akcionafe zpracovanim posudku a nebude limitovat stafi
jim predkladaného znaleckého posudku a hlavné, stanovi akciondiim pro podani zaloby na
prezkum vyse protiplnéni zcela jinou lhtitu. V podrobnostech se pak ucastnik zabyva vécnou
argumentaci vztahujici se k nespravnosti rozhodného data ocenéni v posudku Ceské znalecké,
a.s. Uvedl dale, Ze je presvédéen, Ze i stavajici posudek Ceské znalecké a.s. doklada, Ze se
akcionaitim STI — CZ, a.s. dostalo pfiméfeného protiplnéni s tim, Ze viak navrhuje, aby soud
vyzadal od znaleckého tistavu Ceské znalecka, a.s. doplnéni posudku v tom sméru, Ze znalec
stanovi vysi protiplnéni za akcie emitenta STI — CZ, a.s. taktéZ k rozhodnému dni 31.8.2009.
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V ftizeni byl zjiStén nésledujici skutkovy stav:

Dne 25.9.2009 vypracoval znalecky tstav A&CE Consulting, s.r.o., IC 44119097
znalecky posudek ¢&. 1352-142/09 ke stanoveni piiméfeného protiplnéni mensinovych
akcionatt spole¢nosti STI — CZ a.s., podle né¢hoz hodnota akcii, které jsou predmétem
piechodu vlastnického prava byla stanovena castkou 5.460,- K¢ za jednu akcii v nominalni

hodnoté 100,- K¢ série A.

Stran aktivni legitimace navrhovatele soud z protokolu o piedani a prevzeti listinnych
akcii spole¢nosti STI — CZ, a.s. a vyplaté protiplnéni ze dne 17.2.2010 zjistil, Ze obchodnik
s cennymi papiry A&CE Global Finance, a.s. potvrzuje, ze od akcionafe ptevzal a akcionar
soucasn¢ potvrzuje, ze obchodnikovi pfedal hromadnou akcii €. 438, ktera nahrazuje 20ks
kmenovych akcii listinnych ve formé na majitele o jmenovité hodnoté kazdé 100,- K¢ série A,
potadova &isla 227102-2271020, vydanych spoleénosti STI — CZ, a.s., IC 28224540.

Ze znaleckého posudku ¢&. 4 528-01-2014 zpracovaného Ceskou znaleckou, a.s. dne
13.2.2014 soud zjistil, ze pfedmétem ocenéni byl jeden kus akcie o jmenovité hodnoté K¢
100,-, emitované obchodni spole¢nosti STI — CZ, as. se sidlem Praha 4 — Michle,
Budgjovicka 64/5, PSC 140 00, IC 28224540 k datu 2.1.2010, kdyZ méla byt stanovena
pfiméfena vySe protiplnéni v souvislosti s uplatnénim prava piechodu vSech ostatnich
ucastnickych akci, které jsou pfedmétem ocenéni, na hlavniho akcionaie obchodni spolecnost
Pankrac, a.s. se sidlem Praha 4 — Budg&jovicka 64/5, PSC 140 00, IC 60193077, a to k datu
2.1.2010.

Ze zavéru znaleckého posudku soud zjistil, ze redlnou trzni hodnotu ocenované akcie
spole¢nosti STI — CZ, a.s. predstavuje vysledek pouzité metody majetkové, v ramci které jsou
ocenéné nejvyznamngj$i majetkové hodnoty — portfolio akei spole¢nosti DRAK S.A. trzni
cenou k datu ocenéni.

Na zékladé provedeného ocenéni a vySe uvedenych argumentl povaZzuje znalec za
pfiméfenou vysi protiplnéni ve smyslu § 1831 a nasl. obch. zakoniku za jednu akci o
jmenovité hodnoté K& 100,-, emitovanou spoleénosti STI — CZ, a.s. k datu 2. ledna 2010
¢astku 5.647,- K¢.

Soud provedl dikaz nejenom timto znaleckym posudkem, ale rovnéz vyslechem
znalce Ing. Vladimira Hordka, ktery byl rovnéZz zpracovatelem uvedeného znaleckého
posudku soucasné s Doc. Halkem. Znalec v pribéhu svého vyslechu uvedl, Ze mél dostatek
podkladt pro to, aby mohl uvedeny znalecky posudek zpracovat s tim, ze posudek vyrobili
k datu 2. ledna 2010 s ohledem na to, co bylo uvedeno v usneseni zdejsiho soudu. Pokud byl
znalec dotazovan, zda by byl schopen znalecky posudek doplnit i v tom sméru, ze by se
jednalo o jiny Casovy usek, tedy datum 31.8.2009, Ze toto nepochybné lze. Pokud $lo o
pochybnosti, které navrhovatelé méli k vysi zavazkd v ramci uéetnictvi spoleénosti STI — CZ,
a.S. Vv Castce 7.926.000,- K¢, pak k toku znalec uvedl, ze se uvedenou skutec¢nosti zabyvali,
oslovili zastupce spole¢nosti, zda-li tyto zdvazky lze povazovat za promlcené s tim, Ze reakce
byla takova, ze tyto zévazky za promlCené nepovazuji stim, ze se jednd o zavazky
k akcionaiim STI Holding, kdyz s ohledem na uréitou historii a image spole¢nosti k byvalym
akcionaiim se postupuje jinak, nez pokud jde o ostatni véfitele. Uvedl déle, Ze promlceny
zavazek neni neexistujici s tim, ze oni vzali tedy v Gvahu tyto zavazky pro propocet trzni
hodnoty akcie s tim, Zze znalci stézi ptislusi provést odpis takovychto zavazku, kdyz tyto za
promléené jako takové nema. Znalec dale uvedl na dotazy Ui¢astnika fizeni soudu, Ze je jim z
jejich praxe znamo, ze znalecky posudek jako takovy musi byt vyhotoven pted datem konani
valné hromady.
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Niésledn& pak dne 25.4.2014 byl piipisem soudu vyzvan znalec Ceskéa znalecka a.s.,
aby dopracoval znalecky posudek ¢. 4528-01-2014 v tom sméru, Ze bude stanovena pfimétfena
vySe protiplnéni rovnéz k datu 31.8.2009. Rovnéz tak jej soud vyzval, aby se znalec
vypotadal snamitkami zastupce navrhovateld, pokud jde o problematiku ptipadného
promlceni v ucetnictvi vedenych zavazki.

Dne 2.6.2014 pak znalecky ustav Ceska znaleckd, a.s. soudu zaslal dalsi znalecky
posudek ¢. 4577-01-2014, kdyz znalecky ukol byl obdobny jako u pfedchoziho znaleckého
posudku s tim, Ze rozhodné datum bylo stanoveno na 31.8.2009. Soud provedl rovnéz dikaz
timto znaleckym posudkem zpracovanym dne 28.5.2014 Dr. Ing. Vitézslavem Halkem MBA,
PhD, a Ing. Vladimirem Hordkem, kdyz zavér posudku zni tak, ze na zékladé provedeného
ocenéni a vySe uvedenych argumenti povazuji za piiméfenou vysi protiplnéni ve smyslu §
183i a nasl. obch. zakoniku za jednu akcii o jmenovité hodnoté¢ K¢ 100,-, emitovanou
spole¢nosti STI — CZ, a.s., IC 2822454, se sidlem Praha 4 — Michle, Bud&jovicka 64/5, k datu
31.8.2009 castku 5.453,- K¢.

V ramci vypracovani uvedeného znaleckého posudku byla pouzita stejna metodika
jako u predchoziho posudku s tim, ze v prub&hu opakovaného vyslechu znalec Ing. Vladimir
Horék se vyjadfoval opétovné ke stran¢ 42 posudku, konkrétné k pasazi kratkodobé zavazky.
K tomu uved] znalec, ze k hodnoté zavazki k byvalym akcionaitim spolecnosti STI Holding,
a.S. uvadi, Ze tyto penézni prostfedky jsou majetkem byvalych akcionaft, nenalezi spolecnosti
STI — CZ a.s., kter je spiSe spravcem tdchto cizich penéznich prostiedki. Spole¢nost STI —
CZ, a.s. je schopna a ochotna tyto penézni prostiedky oprdvnénym osobdm vydat s tim, ze
tyto zavazky z titulu penéznich prostiedkli povazuje za opravnéné a nepovazuje tyto za
promlcené. Znalec k tomu uvedl, ze nem¢l jako znalecky tstav, pokud Slo o vysi a pfedmét
takovychto zavazkl divod je zpochybiovat, kdyz v daném piipad¢ se jedna o zavazky zcela
jiného charakteru, nez klasické obchodni zdvazky, jednd se o zavazky vici jednotlivym
akcionaifim, kdyz se jedna vlastné o majetek téchto akcionait, kdyz spole¢nost dotéeny
majetek jistym zplsobem spravuje, uznava pravo na zaplaceni uvedenych ¢astek, které byly
ziskany vydrazenim akcii. Penézni prostiedky ma spole¢nost k dispozici stim, ze znalec
zaznamenal, Ze vySe téchto zavazkill neni neménnd, nebot’ v roce 2009 bylo plnéno dvéma
akcionaifim s tim, Ze znalec nemél zadny diivod n¢jakym zplisobem se stavét jinym zpiisobem
k danym zavazkim spolecnosti. Znalec v podrobnostech uvedl, ze pokud jde o informace
tykajici se uvedenych zavazkl spole¢nosti, pak tyto ziskali od Ing. Jindficha Skokana, ktery
byl jak v pfedstavenstvu spolecnosti STI Holding, a.s. a dale STI — CZ a.s. a ostatnich
spole¢nosti a dnes je v piedstavenstvu spolecnosti Pankrac, a.s., to znamend, Ze se jedna o
osobu, kterd kontinudlné znala osud vSech spolecnosti a samoziejmé i osud téchto zavazk,
vicéi nimZ navrhovatelé broji.

Po takto provedeném dokazovani dospél soud k zavéru, ze nebylo moZné vyhovét
navrhovatelim, pokud pozadovali, aby vyse pfiméfeného protiplnéni za jednu kmenovou
akcii ve formé na majitele o jmenovité hodnoté 100,- K& emitovanou spoleénosti STI - CZ
a.s. urcil na c¢astku 6.000,- K¢.

Podle ustanoveni tehdy platného obchodniho zdkoniku, konkrétné¢ § 1831 odst. 1
osoba, kterd vlastni ve spolec¢nosti ucastnické cenné papiry, a) jejichZ souhrnnd jmenovita
hodnota ¢ini alesponi 90% z jejiho zakladniho kapitalu, nebo za b) které nahrazuji ucastnické
cenné papiry, jejichz souhrnnd jmenovitd hodnota Cini alespont 90% zakladniho kapitalu
spole¢nosti, anebo c) s nimiz je spojen alespon 90% podil na hlasovacich pravech ve
spolecnosti (dale jen ,,hlavni akcionai*), je opravnéna pozadovat, aby piedstavenstvo svolalo
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valnou hromadu, kterd rozhodne o piechodu vSech ostatnich ucastnickych cennych papirt
spole¢nosti na jeji osobu.

Soud méa za prokazané a tuto skutecnost ucinili UCastnici nespornym, ze dne
9.11.2009 piijala mimotradna valna hromada spole¢nosti STI — CZ, a.s. usneseni, jeho obsah
z4dny z Gcastnikii fizeni nesporoval, nicméné navrhovatelé brojili proti vysi protiplnéni za
kazdou jednu kmenovou listinou akcii, kterd byla stanovena na zaklad¢ znaleckého posudku
na ¢astku 5.460,- K¢ za jednu akcii.

Podle ustanoveni § 183k obch. zédkoniku odst. 1 vlastnici Gcastnickych cennych papirt
mohou v okamziku obdrzeni pozvanky na valnou hromadu, ptipadné od okamziku ozndmeni
jejiho konani pozadat soud o pfezkoumani pfimétenosti protiplnéni; neni-li toto pravo vyuzito
do mésice ode dne zvetejnéni zapisu usneseni valné¢ hromady podle § 1831 do obchodniho
rejstiiku, zanika.

Soud ma za prokazané, Ze vyse uvedené usneseni bylo do obchodniho rejstiiku
zapsano dne 23.11.2009 a v obchodnim véstniku ¢. 48/09 bylo zvetfejnéno dne 2.12.2009 pod
zna¢nou 5363482-4809. Vzhledem Kk tomu, Ze navrh na piezkoumani byl zdej$imu soudu
podan dne 30.12.2009 pak zakonna lhlita pro podani takového navrhu byla dodrzena.

Podle ustanoveni § 183k odst. 3 obch. zdkoniku soudni rozhodnuti, kterym bylo
pfiznéno pravo na jinou vysi protiplnéni, je pro hlavniho akcionéfe a pro spole¢nost zdvazné
co do zakladu ptfiznaného prava i viici ostatnim vlastnikiim G€astnickych cennych papirti.

S ohledem na skute¢nost, ze se v daném ptipadé jednalo o nutnost celou zaleZitost
odborné posoudit, tudiz zadat ji znalci, pak soud postupoval zplisobem shora popsanym, kdyz
nejprve bylo zadano Ceské znalecké a.s., aby zpracoval posudek k datu piechodu vlastnického
prava k akciim, tedy k 2. lednu 2010, kdyz se tak jednalo zejména o navrh navrhovateli, kteti
na tomto datu z divodu, které popsali ve svych vyjadieni trvali. Nasledn¢ soud dospél
k zavéru, ze je nutno vypracovat i doplnék k uvedenému posudku, ktery by jako datum
prechodu, respektive datum a stanoveni ptimétenosti protiplnéni uréil ke dni 31.8.2009, kdyz
dospél k zavéru, ze argumentace UcCastnika fizeni je v souladu se zékonem a je ptiléhava.

Jak jiz bylo uvedeno shora, Ceska znalecka, a.s. v ramci vypoétu piiméfenosti plnéni
dospéla ke dvéma hodnotam, kdyz pro pfipad stanoveni hodnoty ke dni ptechodu
vlastnického prava k akciim, tedy k datu 2. ledna 2010 ¢inila ¢astka vyplyvajici ze znaleckého
posudku K¢ 5.647,-. Po doplnéni pak z nasledného znaleckého posudku vyplynula hodnota
akcie 0 jmenovité hodnoté 100,- K& emitované spolecnosti STI — CZ, a.s. tedy k datu
31.8.2009 na castku 5.453,- K¢. Valnd hromada vSak na zékladé posudku zpracovaného
spole¢nosti A&CE Consulting, s.r.o. stanovila a urcila ptfiméfenou hodnotu za jednu akcii na
¢astku 5.460,- K¢ za akcii.

Soud se ztotoZiluje se zaveéry ucastnika, Ze nemé Zadnou pravni oporu, aby se stanovila
hodnota akcii k datu pfechodu vlastnické prava k nim, kdyZ pfimeétenost protiplnéni je potieba
dolozit pravé na valné hromad¢, ktera o pifipadném vytésnéni minoritnich akcionait
rozhoduje. S ohledem na skute¢nost, ze vySe protiplnéni zpracovana znaleckym ustavem
Ceska znalecka, a.s. ¢inila k datu 31.8.2009 &astku 5.453,- K& za akcii, zatimco valna
hromada spole¢nosti STI — CZ, a.s. pak tuto hodnotu uréila na astku 5.460,- K&, pak soud
rozhodl timto zpisobem tedy, ze pfiméfena vyse protiplnéni je pravé v dané Castce s ohledem
na ustalenou judikaturu, kdyz je napadand vySe protiplnéni pfitom minimalni hranici, kdyz
soud nemiize napadenou vysi protiplnéni jesté¢ dale snizovat. V daném piipadé plati zakaz
reformace in peius.
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Pokud $lo o vyhrady navrhovateld, zejména pokud §lo o zavazky jako takové, které
oznacoval za proml¢ené, pak soud ma za to, ze se s uvedenymi argumenty a ndmitkami znalec
dostate¢né vypotadat a uvedené zadvazky pak ve vypoctu ptiméfenosti k protiplnéni dostate¢ne
zdivodnil.

Pokud jde o ndklady na znale¢né, pak s ohledem na skutecnost, Ze sice navrhovatelé
nebyli ve véci uspés$ni, nicméné byli osvobozeni od soudniho poplatku, pak tyto naklady
ponese stat.

Pokud jde o naklady fizeni jako takové soud piiznal ucastniku fizeni naklady za pravni
zastoupeni, kdyz postupoval podle § 9 odst. 1 vyhl. ¢. 177/1996 Sb., tedy vySel z castky
1.500,- K¢ za jeden tkon, za Sest ukonu pravni sluzby potom piiznal 9.000,- K¢, dale Sest
rezijnich pausalt, jeden po K¢ 300,- tedy celkem 1.800,- K¢ a dale pak pfiznal pravnimu
zastupci ucastnika cestovné za ucast na jednani dne 7.3.2011 za cestu z Brna do Prahy a zpét
ve vysi 2.914,- K¢, cestovné za ucast na jednani dne 22.4.2014 za cestu z Brna do Prahy a
zpet ve vysi 2.351,- K¢ a konecné cestovné za Ucast na jednani dne 17.6.2014 za cestu z Brna
do Prahy a zpét ve vysi 2.351,- K¢, kdyz naklady fizeni ¢ini véetné DPH celkem castku
20.684,- K¢.

Poudeni: Proti tomuto usneseni je mozno podat odvolani do 15 dnti ode dne jeho
doruceni k Vrchnimu soudu v Praze prostfednictvim podepsaného soudu.

V Praze dne 17. ¢ervna 2014

JUDr. Natasa Reichlova v. r.
samosoudce

Za spravnost vyhotoveni:
Jitka Stoklasova



