Cislo jednaci: 13Cm 1297/2005 - 381

CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK

JMENEM REPUBLIKY

Krajsky soud v Ceskych Budgjovicich rozhodl samosoudcem JUDr. Milosem
Simankem v pravni véci navrhovatele RANDION s.r.0., IC 27373037, se sidlem Na Po#i¢i
1040/10, 110 00 Praha 1 - Nové Mésto, zastoupeného Mgr. et Mgr. Patrikem Tauerem,
advokatem v Praze 3, Vinohradskd 126, za ucasti obchodnich spolecnosti E.ON Ceska
republika, s.r.o., IC 25733591, se sidlem F.A. Gerstnera 2151/6, 370 49 Ceské Budgjovice 7,
zastoupené Mgr. Pavlem Vincikem, advokatem v Praze 1, Ovocny trh 1096/8, a E.ON Czech
Holding AG, se sidlem Arnulfstr. 203, 80634 Miinchen, Spolkova republika Némecko,
registrované u Obvodniho soudu (Amtsgericht) Miinchen pod ¢. HRB 141778, zastoupené
Mgr. Davidem Vosolem, MBA, advokatem v Praze 1, Ovocny strh 1096/8, 0 pirezkoumani
priméfenosti protiplnéni,

takto:

I. Urcéuje se,zZe pfiméfena vySe protiplnéni za akcie vydané obchodni
spole¢nosti E.ON Ceska republika, a.s., tj. za kmenové, listinné akcie ve formé
na majitele ve jmenovité hodnoté 10 K¢, jejichz vlastnictvi preslo postupem
dle § 183 i a nasl. obchodniho zakoniku z navrhovatele na hlavniho akcionafe,
kterym je obchodni spolecnost E.ON Czech Holding AG, ¢ini ¢astku 30,85 K¢
za kazdou jednu akcii o jmenovité hodnoté 10 K¢&.
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Il.  Obchodni spole¢nost E.ON Czech Holding AGje povinna zaplatt
navrhovateli doplatek ve vysi 6.297.021 K¢ s uroky z prodleni od 10. 12. 2005
do zaplaceni, a to ve vysi repo sazby stanovené Ceskou narodni bankou,
zvysené o 7 % bodu, pricemz piislusna repo sazba po 31.12.2005 bude
zjiSténa vzdy k 1. dni pfislu$ného kalendainiho pololeti, v némz bude obchodni
spole¢nost E.ON Czech Holding AG v prodleni, v§e do tfi dni od pravni moci
rozsudku.

I1l.  Utastnici fizeni E.ON Ceska republika s.r.o. a E.ON Czech Holding AG
jsou povinni zaplatit navrhovateli spole¢né¢ a nerozdilné na
nahradé¢ ndkladi fizeni na ucet pravniho zastupce navrhovatele c¢astku
57.193,30 K¢ do tfi dnd od pravni moci rozsudku.

IV. Utastnici fizeni E.ON Ceska republika s.r.o. a E.ON Czech Holding AG
jsou povinnizaplatit CR na et Krajského soudu v Ceskych
Budéjovicich spole¢né a nerozdilng na nahradé nakladi fizeni castku 58.828,18
K¢ do tii dnii od pravni moci rozsudku.

Oduvodnéni:

Navrhovatel Mésto Bystiice nad Perstejnem, se sidlem Masarykovo nam. 57,
IC 00294136 (ddle téz jen pitvodni navrhovatel) podal dne 7.12.2005 navrh na uréeni vyse
pfiméfeného protiplnéni za jednu akcii spolecnosti E.ON Ceska republika, a.s. pii realizaci
prava prechodu ucastnickych cennych papirti na hlavniho akcionafe E.ON Czech Holding
Verwaltungs-GmbH. Piivodni navrhovatel byl akcionafem spoleénosti E.ON Ceské republika
a.s., vlastnil 823.140 ks kmenovych listinnych akcii ve formé na majitele o jmenovité hodnoté
jedné akcie 10 K¢. Na zéakladé znaleckého posudku ¢. 061316 ze dne 8. 8. 2015
vypracovaného znaleckym ustavem American Appraisal, s.r.0.byla hlavnim akcionafem
schvélena vyse protiplnéni za kazdou jednu akcii ve jmenovité hodnoté 10 K¢ v ¢astce 23,20
K¢. Podle ptivodniho navrhovatele nebyla tato ¢astka vyjadienim spravedlivé hodnoty.
Navrhl, aby cena jedné akcie byla stanovena v ¢astce 100 K¢&.

Usnesenim ze dne 17. 7. 2013, €. j. 13 Cm 1297/2005-114 soud pfipustil, aby misto
ptuvodniho navrhovatele do fizeni vstoupila obchodni spole¢nost RANDION s.r.o., se sidlem
Na Porici 1040/10, Prahal-Nové Mésto (ddale jen RANDION s.r.o. ¢i navrhovatel). Predmétné
pohledavky totiZ na navrhovatele pfesly na zdkladé smlouvy o postoupeni pohledavek, kterou
S pivodnim navrhovatelem uzaviel dne 26. 3. 2013.
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Navrh na zahajeni fizeni sméfoval viiéi obchodni spole¢nosti E.ON Ceska republika,
a.s., se sidlem Lannova 205/16, Ceské Budgjovice, IC 26078180 (ddle téz jen E.ON Ceskd
republika a.s.) coby spole¢nosti, jejiz byl ptavodni navrhovatel akcionafem, a vici obchodni
spole¢nosti E.ON Czech Holding Verwaltungs-GmbH, se¢ sidlem Denisstrasse 2, 80335
Miinchen, Spolkova republika Némecko (ddle téz jen Czech Holding Verwaltungs-GmbH)
coby hlavnimu akcionaii.

Usnesenim ze dne 13. 4. 2016, ¢. j. 13 Cm 1297/2005-166 bylo rozhodnuto, Ze misto
obchodnich spoleénosti E.ON Ceska republika a.s. a E.ON Czech Holding Verwaltungs-
GmbH se do fizeni piibiraji obchodni spole¢nosti E.ON Ceské republika, s.r.o., se sidlem
F.A.Gerstnera 2151/6, Ceské Bud¢jovice 7, IC 25733591 a E.ON Czech Holding AG, se
sidlem Arnulfstr. 203, 80 634 Miinchen, Spolkova republika Némecko, ¢. HRB 141788. Toto
rozhodnuti soud vydaval ve smyslu ustanoveni § 107 odst. 1 o.s.f.. E.ON Ceska republika a.s.
totiz zanikla slou¢enim se spole¢nosti E.ON Bohemia s.r.o. Na spoleénost E.ON Ceska
republika s.r.o. (dfive E.ON Bohemia s.r.0.), IC 25733591, jako nastupnickou spoleénost
pieslo v dusledku fize slouéenim jméni spole¢nosti E.ON Ceské republika, a.s. a spole¢nost
E.ON Ceska republika s.r.o. je podle smlouvy o fuzi slou¢enim ze dne 14. 3. 2007,
s rozhodnym dnem slougeni 1.1.2007, pravnim néastupcem obchodni spoleénosti E.ON Ceska
republika a.s.. Obchodni spole¢nost E.ON Czech Holding Verwaltungs-GmbH je na zakladé¢
smlouvy o fuzi ze dne 29. 8. 2014 a usneseni valné hromady spole¢nikii sloucena se
spole¢nosti E.ON Czech Holding AG, se sidlem Arnulfstr. 203, 80 634 Miinchen, Spolkova
republika Némecko, ¢. HRB 141788, jako s ,,pfebirajicim nositelem prava“.

Vyse uvedené spolecnosti Zadaly a jejich pravni nastupkyné nadale Zadaji zamitnuti
navrhu. Céstka 23,20 K¢ za jednu akcii zcela vyjadiuje pfimétenost daného protiplnéni.

Podle vypisu zobchodniho rejstiiku vedeného Krajskym soudem v Ceskych
Budéjovicich (oddil B, vlozka 1392) mimotfadna valnd hromada obchodni spolec¢noti E.ON
Ceska republika a.s. rozhodla dne 21.10.2005 v souladu sustanovenim § 183i a nasl.
obchodniho zdkoniku o nasledném ptfechodu akcii vSech ostatnich akcionari spolecnosti
E.ON Ceska republika a.s. na spole¢nost E.ON Czech Holding Verwaltungs-GmbH. Piechod
vlastnického prava k uvedenym akciim nastavd v souladu s § 1831 odst. 3 obchodniho
zakoniku uplynutim jednoho mésice ode dne zvefejnéni zapisu tohoto usneseni do
obchodniho rejstiiku. Hlavni akcionaf poskytne menSinovym akcionafiim, popf. jinym
opravnénym osobam, za akcie spolecnosti protiplnéni ve vysi 23,20 K¢. Pfimétenost navrzené
vySe protiplnéni je vsouladu se zdkonem doloZzena znaleckym posudkem ¢&. 061316
zpracovanym znaleckym ustavem American Appraisal s.r.o., se sidlem Praha 4, Zeleny pruh
95/97, IC 44847068. Mensinovi akcionafi prokazi pii predani svych akcii svou totoznost, sdéli
své bydlisté/sidlo a zplisob, jakym jim ma byt vyplaceno protiplnéni. Pravo na vyplatu
protiplnéni vznikd menSinovému akcionafi aZ po piedani akcii spolecnosti. Zapis tohoto
usneseni byl v obchodnim rejstiiku proveden ke dni 27. 10. 2005.
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Mezi ucastniky bylo nesporné, ze zapis vySe uvedené¢ho usneseni do obchodniho
rejstiiku byl zvefejnén v Obchodnim véstniku dne 9. 11. 2005. Mezi Gcastniky taktéz nebylo
sporu, ze puvodni navrhovatel byl vlastnikem 823.140 ks akcii, a ze mu za jednu akcii bylo
zaplaceno protiplnéni ve vysi 23,20 K¢.

Soud ¢ini pravni zavér, ze ptvodni navrhovatel byl aktivné legitimovan k podani
predmétného navrhu, nebot’ byl vlastnikem akcii obchodni spole¢nosti E.ON Ceska republika
a.s. ke dni prechodu vlastnictvi danych akcii na hlavniho akcionare ve smyslu § 1831 odst. 3
obchodniho zéakoniku, tedy ke dni 9.12.2005. Aktivné legitimovana je tudiz i obchodni
spolecnost Randion s.r.0. coby pravni nastupce ptivodniho navrhovatele.

Rizeni o pfezkoumani piiméfenosti protiplnéni podle ustanoveni § 183k obchodniho
zakoniku platného do 31.12.2013 - § 3028 odst. 3 zdkona ¢. 89/2012 Sb. (ddle jen obchodni
zakonik) je uvedeno mezi spory vypocétenymi v ustanoveni § 9 odst. 3 pism. g/ o.s.f. ve znéni
ucinném do 31.12.2013 — ¢lanek II. odst. 2 zadkona ¢. 293/2013 Sb. (ddle jen o.s.7.) a spada
tudiz mezi tzv. fizeni o n€kterych otazkach obchodnich spolecnosti podle ustanoveni § 200e
o.s.f. V téchto vécech se ucastenstvi fidi ustanovenim § 94 odst. 1 véta prvni o.s.i. (§ 200 e
odst. 3 véta prvni o.s.t.). Jestlize v takovém piipad¢ je ucastnikem ten, o jehoZ pravech nebo
povinnostech mé byt v fizeni jednano, a jestlize z ustanoveni § 183k odst. 3 obchodniho
zdkoniku vyplyva, ze soudni rozhodnuti, kterym bylo pfizndno pravo na jinou vysi
protiplnéni, je ,,pro hlavniho akcionate a pro spolecnost zdvazné®, potom soud nepochybuje,
ze navrh (z hlediska pasivni legitimace) divodné sméfoval nejen proti obchodni spole¢nosti
E.ON Czech Holding Verwaltungs-GmbH, ale i proti obchodni spoleénosti E.ON Ceska
republika a.s. Z toho pohledu je ziejmé, Zze navrh diéivodn& sméfuje i viici E.ON Ceska
republika s.r.o. a E.ON Czech Holding AG coby pravnim nastupcim vyse uvedenych
»puvodnich tcastnikl*.

Soud se pii hodnoceni v fizeni vypracovaného znaleckého posudku pohybuje v rdmci
vymezeném nasledujicimi zavéry:

Institut prava vykupu ucastnickych cennych papird (tzv. squesse out) je upraven
v § 1831 - § 183n obchodniho zékoniku. Jde o tzv. nedobrovolnou transakci, protoze jedna ze
stran (mensinovi akcionafi) je donucena ke vzdani se vlastnického prava k akciim, resp. ticasti
na podnikani ur¢ité obchodni spoleCnosti proti své vili nebo by k takovému piechodu
vlastnictvi dala ptipadné souhlas jen pfi zcela jiné vysi vypotadani, nez jaka je stanovena.
Urceni ceny u této nedobrovolné transakce je zalozeno na znaleckém posudku znalce, kterého
urcuje hlavni akcionai. Z dikce obchodniho zédkoniku ohledné vyse takovéto ceny plyne pouze
to, ze vyse penézniho protiplnéni musi byt pfimétend (§ 183k odst. 1 obchodniho zdkoniku),
pfiCemz tato pfiméfenost neni nikterak pfesnéji rozvedena ¢i definovana. Vychodiskem by
melo byt nikoliv disledné zjistovani trzni hodnoty akcie ke dni pfevodu akcie (minoritni
akcionaf nechce k ur¢itému datu akcie prodavat, ale je k tomu donucen), ale urceni tzv.
spravedlivé hodnoty (fair value). Vynosova metoda DCF je zalozena na a) financnim planu
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(ocenovatel musi provést prognézu budouciho hospodatfeni spole¢nosti), b) diskontni mife
(mife ur¢eni budoucich vynost spole¢nosti k rozhodnému dni ocenéni, pfi¢emz ocenovatel
odvozuje budouci vynosy spolecnosti z jim sestavené¢ho finan¢niho planu), c¢) oddéleném
ocenéni neproduktivnich aktiv (téch majetkovych hodnot, které jsou ve vlastnictvi spolecnosti
a spolecnost by je mohla zpenézit, aniz by se jeji budouci vynosy vyznamné snizily). Financni
plan by mél byt co nejobjektivnéjSim odhadem budouciho hospodatfeni ocenované
spole¢nosti. Z tohoto pohledu by znalec pii ocenovani podniku nemél finanéni plan
zpracovany managementem spole¢nosti piebirat bez dalSiho, ale mél by jej podrobit
hodnoceni, piipadné jej upravit (srov. napi. usneseni Nejvyssiho soudu v Brné ze dne 19. 6.
2012, sp. zn. 29 Cdo 2214/2010). Pro ocenéni jsou pouzitelné jen ty udaje, které byly znamé
¢1 dostupné ke dni rozhodnému pro ocenéni (nelze vsak vyloucit, Ze nasledné udaje o vyvoji
podniki mohou piispét napt. k hodnoceni spravnosti sestaveného finanéniho planu). Diskonty
na specifické riziko se u squesse out-u nepouzivaji, pokud takové riziko existuje, mélo by byt
soucasti standardni projekce vynosu.

Soud ve véci ustanovil znaleckym Ustavem obchodni spole¢nost TPA Valuation &
Advisory s.r.o., se sidlem Antala Staska 2027/79, Praha 4 - Kr¢, IC 25507796 (ddle jen
znalecky ustav ¢i TPA). Znaleckému ustavu bylo uloZeno, aby ur¢il hodnotu jedné kmenové
akcie obchodni spole¢nosti E.ON Ceska republika a.s. ke dni 8.8.2005 (popt. ke dni piechodu
vlastnického prava k akciim na hlavniho akcionafte, pokud to bude pro mensSinového akcionare
vyhodnégjsi - § 1831 odst. 3 obchodniho zdkoniku) za vyuziti nejoptimalnéjsi z ocetiovacich
metod (znalecky tstav zdiivodni proc) ucetni hodnoty, kapitalizovanych ziskil, srovnatelnych
podniku, diskontnich cash — flow ¢i jinych metod odpovidajicich dale zminénému ucelu, a
tedy, aby vyhodnotil, ktera hodnota akcie je nejobjektivnéjsim vyjadienim aktualni hodnoty
podniku z hlediska trzni ceny alternativni investice s podobnym vynosem a rizikem.
Znaleckému ustavu bylo v souvislosti se zadanymi ukoly uloZeno ptezkoumat zavéry (z
hlediska jejich ptipadné nespravnosti) vyplyvajici ze znaleckého posudku ¢. 061316 ze dne
8.8.2005 vypracovaného znaleckym tustavem American Appraisal s.r.o..

Znalecky ustav vypracoval znalecky posudek v pisemné podobé, povéieny pracovnik
znaleckého ustav _ byl k tomuto znaleckému posudku vyslechnut (§ 127
0.s.f.).

Znalecky Ustav pii oceniovani podniku pouzil metodu diskontovanych penéznich tokt
(vynosova metoda DCF). Vysel z finanéniho planu (obdobi od 8. 8. 2005 do 31. 12. 2005 a
roktt 2006 — 2010), ktery mu byl poskytnut managementem ocenované spolecnosti. Pfi
analyze finan¢niho planu pro toto obdobi byla nejvétsi pozornost vénovana analyze hlavnich
faktorii tvorby hodnoty obchodniho zavodu (tzv. generatory hodnoty), kterymi jsou: trzby,
provozni ziskova marze, investice do provozné nutné¢ho pracovniho kapitalu, investice do
provozn¢ nutného dlouhodobého majetku. Z provedené financni analyzy prvni faze planu
vyplynuly nasledujici hlavni zavéry: ocenovana spolecnost dosahuje rostouci rentability aktiv
1 vlastniho kapitalu, spole¢nost v rdmci planu vylepSuje ukazatele likvidity, coz ukazuje na
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snizovani rizika kratkodobé platebni neschopnosti, zadluzeni spoleCnosti se béhem prvni faze
planu snizuje z témét 40 % na 30 % Vv roce 2010. Pro vlastni hodnotu obchodniho zavodu je
zasadnim ukazatelem jeho schopnost reprodukce a vytvareni provozniho zisku, ktery je také
zékladem pouzité metody ocenéni, to znamend, ze tato metoda vychazi z provozniho
pen¢zniho toku. V jeho vypoctu je nutné odecist investice, které jsou podminkou dosazeni
urcité vySe penéznich toki v budoucnosti. Vysledkem je tzv. volné cash-flow. Pii ocefiovani
metodou DCF, variantou Entity, se vychazi z volnych penéZnich toku na Grovni vlastnika a
veritelt. Kalkulovana urokovéa mira (nebo také diskontni mira) se proto stanovuje na urovni
prumérnych vazenych nakladt kapitalu (WACC). Naklady kapitalu se odvozuji z piijmu,
které investofi oCekavaji ze své investice od obchodniho zavodu, ze skutecnosti, Ze veskeré
piijmy nebudou dosazeny okamzité, ale az ve vzdalenéjSim obdobi, a z rizika, Ze dané piijmy
dosazeny nebudou. Diskontni mira tedy zohlediiuje faktory rizika a faktory ¢asu. Naklady na
cizi kapital na celé obdobi planu jsou predpokladany ve vysi 2,75 % p.a.. Pro vypocet nakladi
vlastniho kapitalu byl pouzit model ocenovani kapitalovych aktiv (CAMP). Hodnota
obchodniho zavodu za obdobi druhé faze byva v odborné literatufe oznaCovéana za tzv.
pokracujici hodnotu. Ta byla stanovena pomoci tzv. Gordonova vzorce. Tempo ristu volného
penézniho toku pro druhou fazi planu bylo stanoveno na zéklad¢ ucelu oceniované spolecnosti,
jejimz primarnim cilem neni rist trzeb, na urovni planované vyse inflace. Tempo rastu
volného penézniho toku pro druhou fazi bylo znaleckym tustavem, s pfihlédnutim k mife a
rentabilit¢ investic, stanoveno na 2 % p.a.. Hodnota brutto ¢ini 3.587.879.000 K¢. Hodnota
netto obchodniho zavodu se stanovi jako hodnota brutto minus uroceny cizi kapital a ostatni
rezervy tykajici se restrukturalizace skupiny E.ON, a to zejména budouciho odstupného pro
zaméstnance. K datu ocenéni byla vySe uvéru a ostatnich rezerv 1.706.180.000 K¢&. Hodnota
netto proto ¢ini 1.872.699.000 K¢&. Celkova vyse provozné nepotiebného majetku ¢ini k datu
ocenéni 851.886.000 K¢. Vysledna hodnota se stanovi jako soucet hodnoty netto obchodniho
zavodu a hodnoty provozné nepotfebného majetku. Hodnota jméni spolec¢nosti urcena
metodou DCF variantou Entity proto ¢ini k 8.8.2005 2.724.585.000 K¢&. Vyse protiplnéni za
kmenovou akcii o jmenovité hodnoté 10 K& spoleénosti E.ON Ceska republika a.s. ¢inila
k 8.8.2005 c¢astku 30,85 K¢ (vysledna hodnota 2.724.585.000 K¢ déleno 88.312.300 ks akcii ).

Ke znaleckému posudku vypracovanému znaleckym ustavem American Appraisal
s.r.0. znalecky Ustav mj. uvedl:

Hlavnimi nedostatky, které vyznamné ovliviiuji zavéry revidovaného znaleckého
posudku, jsou pouziti srazek za minoritni podily a pouziti ti€etnich vykazi, které nereflektuji
stav spole¢nosti E.ON Ceska republika a.s. k datu ocenéni. K datu vyhotoveni revidovaného
znaleckého posudku byla v platnosti metodika ZNAL vypracovand Komisi pro cenné papiry.
Metodika byla pouzivana pii dohledu komise pro cenné papiry pro Ucely stanoveni
pfiméteného protiplnéni pro ucely povinnych nabidek pievzeti a vefejnych navrhit smluv o
koupi ucastnickych cennych papirt. V takovych piipadech jsou minoritni akcionafi nuceni se
nedobrovolné vzdat akcii za pfimétené protiplnéni. V této souvislosti bylo ve zminéné
metodice mj. uvedeno: ,,Komise zastava nazor, ze v ocenéni pro Ucely povinnych odkupi
nelze pouzivat tzv. srazky za minoritu, které maji odraZzet omezenou moznost minoritnich
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akcionaii ovliviiovat fizeni spolecnosti, s vyjimkou metod ocenéni, jejichz vysledkem je
hodnota tcastnického cenného papiru ve vlastnictvi ovladajici osoby. Vysledna hodnota
ocenéni by tedy neméla byt zavisld na rozlozZeni akciovych podili ve spole¢nosti. Tento postoj
komise opira zejména o zasadu rovnosti a nediskriminace vSech akcionait jako zakladni
zéasadu akciového prava, promitnutou napt. v zdkazu zneuzivani vétSiny, ale 1 menSiny hlast
ve spolecnosti. Zasada rovnosti vSech akcionafii je specifikovana pro ucely nabidky prevzeti
Vv ustanoveni § 183a odst. 10 obchodniho zakoniku, ktery uvadi, ze pfi nabidce pievzeti musi
byt se vSemi akcionafi spolecnosti, ktefi se nachazeji ve stejném pravnim postaveni,
zachazeno stejné. Jsou-li tedy akcionafi bez ohledu na velikost jejich podilu majiteli stejnych
akcii, musi byt i pro ucely nabidky pievzeti a vefejného navrhu smlouvy povazovana hodnota
téchto akcii za shodnou, aby byla tato zasada dodrzena®. K datu ocenéni provedeném
revidovanym znaleckym posudkem nebylo na pfiméfené protiplnéni stanovené znaleckym
posudkem pro ucely vykupu ucastnickych cennych papirti podle § 183i obchodniho zakoniku
ze strany Komise pro cenné papiry dohlizeno (k dohledu v tomto sméru doslo az od 29. 9.
2005, kdy byla v ramci projednavani navrhu zakona o finanénich konglomeratech piijata
novela obchodniho zakoniku zavadéjici mj. dozor Komise pro cenné papiry nad nékterymi
aspekty vykupu ucastnickych cennych papirti)). AvSak principy vySe uvedené v citaci jsou
z logiky véci pfi nuceném vykupu ucastnickych cennych papirti stejné.

K namitce E.ON Ceska republika s.r.o. a E.ON Czech Holding AG (tito ucastnici
fizeni namitali: ,,VySe protiplnéni vytésiovanym akcionafim musi byt piiméfena.
Pfimétenosti je vSak tfeba rozumét pfiméfenost protiplnéni jak viaci vytéstiovanym
akcionafim, tak i1 vaci hlavnimu akcionafi. Pfi stanoveni hodnoty minoritniho podilu nebo
poctu akcii je proto tfeba vzdy zvazit 1 ptipadny vliv tohoto podilu na fungovani pfedmétné
korporace — napf. rozhodovani o jejim dal§im smétovani, rozsifovani, tlumeni ¢innosti,
obsazovani klicovych funkci, rozhodovani o prodeji, ndkupech casti zadvodil atd. Je pfitom
zfejmé, ze minoritni akcionaf je jen jakymsi pasivnim pasazérem bez faktického vlivu na
rozhodovaci procesy korporace a mize svtj podil de facto jen zcizit nebo drzet pro podily na
zisku — dividendy. Empericky ptitom existuje dostatek dikazt, Ze napt. jednotkova hodnota
akcif pfi prodeji majoritniho podilu na korporaci, a tedy zarucujici moZnost fidit nebo alespon
ovliviiovat jeji chod, je vy$si nez hodnota stejnych akcii predstavujicich minoritni podil bez
faktické moznosti aktivniho vlivu. ZvySeni hodnoty akcii ovladajiciho baliku se oznacuje jako
kontrolni prémie.*) znalecky ustav mj. uvedl:

Podle naSeho ndzoru se v pfipadé¢ vypofddani s minoritnimi akcionafi méla
uplatiovat metodika ZNAL. Tato metodika sice byla formaln¢ aplikovana v ptipadech
vytésnéni minoritnich akcionaiti az od 29. 9. 2005, ale jeji navrh, a tedy postup podle ni, byl
znam uz v roce 2004. Podle naseho nazoru tento postup bylo relevantni dodrzovat i v roce
2005, tedy predtim, nez to bylo — feknéme - zavazné. Proto se domnivame, ze aplikace srazky
za minoritu neni v daném pftipadé adekvatni.
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Znalecky posudek je jednim z dikaznich prostredka (§ 125, § 127 o.s.t.), ktery soud
sice hodnoti jako kazdy jiny dikaz podle § 132 o.s.f., od jinych se vSak lisi tim, Ze odborné
zavery v ném obsazené nepodléhaji hodnoceni soudem podle zasad § 132 o.s.f. Soud hodnoti
presvédCivost posudku co do jeho uplnosti ve vztahu k zadani, logické odivodnéni jeho
zavéra a soulad s ostatnimi provedenymi dikazy. Hodnoceni diikazu znaleckym posudkem
tedy spocCiva v posouzeni, zda zavéry posudku jsou nalezité odtivodnény, zda jsou podlozeny
obsahem nalezu, zda bylo pfihlédnuto ke vSem skutecnostem, s nimiz se bylo tieba vypotadat,
zda zavéry posudku nejsou v rozporu s vysledky ostatnich diikazi a zda odtvodnéni
znaleckého posudku odpovida pravidlim logického mysleni. Z uvedeného vyplyva, ze dikaz
znaleckym posudkem soud hodnoti jako kazdy jiny dikaz, nemlze vSak ptrezkoumavat
vécnou spravnost odbornych zavéra (srov. rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 25. 4. 2002,
sp. zn. 25 Cdo 583/2001, rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 2. 7. 2009, sp. zn. 30 Cdo
3450/2007).

Znalecky posudek vypracovany TPA soud hodnoti jako logicky a ptesvédcivy a proto
zného Vplném rozsahu vychazi. Znalecky tustav se nalezitym zplisobem vypotadal i
s namitkami, které ucastnici ve vztahu ke znaleckému posudku vznesli. Neni dilezité, zda ke
dni provadéni ocenéni byla metodika ZNAL zévaznd, dilezité jsou zavéry z ni vyplyvajici,
které 1 soud (se zdiraznénim zésady rovnosti akcionafil) povazuje za spravné. To, Ze se
znalecky ustav neztotoznil se zavérem o opodstatnénosti provadéni sraZky za minoritni podily
a Zze — 1 z tohoto duvodu — ur¢il cenu akcie ¢astkou 30,85 K¢, je logickym disledkem situace,
ze vykup ucastnickych cennych papiri je tzv. nedobrovolnou transakci, ze mezi vSemi
akcionafi plati zasada rovnosti a ze vySe penézniho protiplnéni ma byt vyjadienim tzv.
spravedlivé hodnoty (fair value) — viz shora.

Proto soud rozhodl, Ze pfiméfend vySe protiplnéni za akcie vydané obchodni
spole¢nosti E.ON Ceské republika a.s. ¢ini 30,85 K& za kazdou jednu akcii o jmenovité
hodnoté¢ 10 K¢. Obchodni spole¢nosti E.ON Czech Holding AG (hlavni akcionaf) ulozil
zaplatit navrhovateli doplatek ve vysi 6.297.021 K¢ (7,65 K¢ x 823.140 ks akcii) S uroky
z prodleni od 10.12.2005 do zaplaceni (§ 183m odst. 1, odst. 2 obchodniho zédkoniku, natizeni
vlady €. 142/1994 Sb. ve znéni nafizeni vlady ¢. 163/2005 Sb.). Soud rozhodoval rozsudkem
pouze z ditvodu procesni opatrnosti, byt’ si je védom znéni § 200e odst. 3 o.s.f.

Pfipomina se, Ze cena jedné akcie byla na zdklad¢ znaleckého posudku znaleckého
ustavu American Appraisal s.r.o. stanovena ¢astkou 23,20 K¢&. V tomto rozsahu povazovali
tiastnici E.ON Ceska republika s.r.o. a E.ON Czech Holding AG poskytnuté plnéni za jednu
akcii za pfiméfené. Pivodni navrhovatel pozadoval, aby cena jedné akcie byla stanovena
v ¢astce 100 K¢. RANDION s.r.o. — poté, co byl ve véci vypracovan znalecky posudek TPA —
pozadovala, aby cena jedné akcie byla stanovena v ¢astce 30,85 K¢.

Pfi rozhodovéani soud nebyl vdzan tim, jak navrhovatel vysi pfiméfeného plnéni
vy¢islil (viz rozhodnuti Nejvyssiho soudu ze dne 16. 12. 2009, ¢. j. 29 Cdo 4712/2007).
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S ohledem na konecné rozhodnuti v této véci vSak nelze pochybovat, ze navrh byl podan
divodné. Vyznamné v tomto sméru je, ze bylo zjiSténo, ze castka 23,20 K¢ priméfenou nebyla
a ze se tudiz navrhovatel divodné domaha jejiho zvyseni soudni cestou. Podle § 142 odst. 1,
event. odst. 3 o.s.f. ma proto navrhovatel pravo na nahradu ucelné¢ vynalozenych nakladi
fizeni v plném rozsahu.

V souvislosti s pravnim zastoupenim ma navrhovatel pravo na castku 15.500 K¢
(odmeéna za 5 tikonu pravni sluzby — pfevzeti zastoupeni, upiesnéni Zaloby ze dne 17.2.20086,
ucast na jednani dne 31.8.2016, vyjadieni se ke znaleckému posudku z 10.2.2017, Gcast na
jednani dne 22.3.2017 — po 3.100 K¢ podle § 7, § 9 odst. 4 pism. ¢/, § 11 odst. 1 vyhlasky ¢.
17711996 Sb. — dale jen vyhliska), na Castka 1.500 K¢ (5 x rezijni pausal po 300 K¢ podle
§ 13 odst. 3 vyhlaSky) a na ¢astku 1.600 K¢ (ndhrada za ztratu ¢asu za celkem 16 zapocatych
palhodin po 100 K¢ podle § 14 odst. 1 pism. a/, odst. 3 vyhlasky v souvislosti s Gi¢astni
pravniho zastupce navrhovatele na soudnich jednanich — viz dale).

Pravni zastupce navrhovatele se k jednanim u procesniho soudu ve dnech 31. 8. 2016
a 22. 3. 2017 dostavil osobnim automobilem Volkswagen 7 HC, reg. zn. 1AY 6662. Z Prahy
do Ceskych Budg&ovic a zpét najel celkem 2 x 300 km. Uvedeny typ vozidla ma podle
technického pritkazu primérnou spotiebu 8,8 1 nafty na 100 km. Cena jednoho litru motorové
nafty v roce 2016 ¢inila 29,50 K¢, v roce 2017 ¢ini ¢astku 28,60 K¢&. Na ndhradé naklada
fizeni spocivajicich v jizdném ma proto navrhovatel pravo na castky 1.948,80 K¢ a 1.925 K¢
(§ 182 anasl. zakona ¢. 262/2006 Sb., vyhlaska ¢. 385/2015 Sb., vyhlaska ¢. 440/2016 Sb.).

Vyslednou ¢astku 22.473,80 K¢ je tieba zvysit o 21 %, tedy 0 4.719,50 K¢ vzhledem
K tomu, Ze pravni zastupce navrhovatele je platcem DPH (§ 137 odst. 3 o.s.f").

Mezi navrhovatelovy néaklady patfi i ¢astka 30.000 K¢, kterou zaplatil jako zalohu na
naklady dikazu znaleckym posudkem (viz dale).

Utastnici fizeni E.ON Ceska republika s.r.o. a E.ON Czech Holding AG jsou
V daném fizeni v pozici nerozluénych spolecniki ve smyslu § 91 odst. 2 o.s.f. Proto hradi
naklady fizeni spole¢né a nerozdilng (§ 140 odst. 1 o.s.f.).

Obé& uvedené spolecnosti byly zavazany povinnosti zaplatit navrhovateli na ndhradé
nakladli fizeni na ucet jeho pravniho zastupce celkovou c¢astku 57.193,30 K¢ spole¢né a
nerozdilng ve lhaté i1 dnd od pravni moci rozsudku (§ 149 odst. 1, § 160 odst. 1, § 151 odst.
50.s.t))
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Na znale¢ném bylo znaleckému ustavu ptiznano celkem 88.828,18 K¢. Navrhovatel
slozil zalohu na naklady dikazu znaleckym posudkem ve vysi 30.000 K¢. Néklady statu
tykajici se vyse uvedeného dikazu tak ¢ini 58.828,18 K¢.

V situaci, ze je tieba navrh posuzovat jako divodné podany, nebot’ ¢astka 23,20 K¢
za jednu akcii pfiméfenou nebyla, pficemz soud nebyl vazan tim, jak navrhovatel vysi
pfiméfeného protiplnéni vy¢islil (viz shora), je ziejmé, Ze vysledek fizeni opodstatiiuje zavér,
Ze jsou to oba vySe zminéni Gcastnici fizeni, ktefi jsou povinni naklady statu platit (§ 148 odst.
1 o.s.t.). Proto jim bylo uloZeno zaplatit CR na nahradé nékladd fizeni na uéet Krajského
soudu v Ceskych Budgjovicich spoleéné a nerozdilng ¢astku 58.828,18 do tii dnii od pravni
moci rozsudku.

P o u ¢ e n i : Proti tomuto rozsudku je mozno podat odvolani do 15 dnli ode dne doruceni
jeho pisemného vyhotoveni k Vrchnimu soudu v Praze prostfednictvim
soudu podepsaného.

Krajsky soud v Ceskych Budé&jovicich
dne 27. biezna 2017

JUDr. Milo§ Simanek, V.r.
samosoudce

Za spravnost vyhotoveni:
Michaela Pourova



