13Cm 1230/2010-474

Usneseni

Krajsky soud v Ceskych Budg&ovicich rozhodl samosoudcem JUDr. Milosem
Simankem v pravni véci navrhovatele Sebeobrana akcionaifé - organizaéni jednotka
Dievostroj ékyné, IC 72056240, se sidlem Bratislavska 212/29, Zabrdovice, 602 00 Brno,
zastoupeného Mgr. Ing. Antoninem Tovarkem, advokatem v Brné¢, tf. Kpt. Jarose 1844/28, za
Gidasti obchodnich spoleénosti D¥evostroj Ckyné, a.s, IC 45021112, se sidlem Spile 25,
384 51 Ckyn& a WOOD-FOREST GROUP a.s., IC 28779185, se sidlem Hréite 2, 584 01
Lede¢ Nad Sazavou, 0 prezkoumani primérenosti protiplnéni,

takto:

l. Urcéuje se Ze vySe pfiméfeného protiplnéni za jednu akcii spolecnosti
Dievostroj Ckyné a.s., IC: 45021112, o jmenovité hodnoté 1 000,00 K¢ &ini
2 058,00 K¢, o jmenovité hodnoté 10 000,00 K¢ ¢ini 20 578,00 K¢, o jmenovité
hodnot¢ 100 000,00 K¢ ¢ini 205 781,00 K¢ a o jmenovité hodnoté 1 000 000,00
K¢ ¢ini 2 057 812,00 K¢.

1. Navrhovateli s ¢ p ¥izn a va pravo na Grok ve vysi obvyklého troku
pozadovaného za uvéry, které poskytovaly banky v mist¢ sidla
WOOD-FOREST GROUP, a.s., IC: 28779185 ke dni 14. 8. 2010, kterym bude
uro¢en doplatek k zakladu protiplnéni ve vysi ur€ené soudem za kazdou akcii
emitenta spoleénosti Dievostroj Ckyné a to ode dne 15. 8. 2010 do dne
vyplaceni doplatku k zdkladu protiplnéni.

I11.  Ugastnici fizeni Dievostroj Ckyné a.s. a WOOD-FOREST GROUP a.s. jsou
p ovVvinni zaplatit navrhovateli spolecn¢ a nerozdilné na nahradé naklada
fizeni na Gcet pravniho zastupce navrhovatele ¢astku 129 297, 24 K¢ do ti dnli
od pravni moci usneseni.

IV.  Utastnici fizeni Dfevostroj Ckyné a.s. a WOOD-FOREST GROUP a.s. jso u
p ovinnizaplatit CR na et Krajského soudu v Ceskych Budgjovicich
spole¢né a nerozdilné na ndhradé nakladi fizeni ¢astku 28 384,21 K¢ do tii dn
od pravni moci usnesent.

Oduvodnéni:

Navrhovatel podal dne 13. 8. 2010 navrh na pfezkoumani pfiméfenosti protiplnéni za
jednu akcii spole¢nosti Dievostroj Ckyné, a.s. (ddle téZ jen ucastnik I) pii realizaci prava
pfechodu ucastnickych cennych papirti na hlavniho akcionafe Lesni spole¢nost Lede¢ nad
Sazavou, a.s., IC: 47452722, se sidlem Hrnéite 2, 584 01 Lede¢ nad Sazavou (ddle téz jen
pivodni ucastnik). Znaleckym posudkem ¢. 390/2010 ze dne 23. 4. 2010 vypracovanym
znaleckym ustavem TPA Horwath Valuation Services, s.r.o., se sidlem Manesova 28, 120 00
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Praha 2, IC: 25507796 (ddle té jen znalecky iistav TPA ¢i TPA) byla ke dni 31. 12. 2009
hodnota jedné kmenové nekotované akcie v listinné podobé spoleénosti Dievostroj Ckyné a.s.
1.) o jmenovité hodnoté 1 000,00 K¢ stanovena ve vysi 1 445,00 K¢, 2.) o jmenovité hodnoté¢
10 000,00 K¢ stanovena ve vysi 14 455,00 K¢, 3.) o jmenovité hodnoté 100 000,00 K¢
stanovena ve vysi 144 549,00 K¢, 4.) o jmenovité hodnoté 1 000 000,00 K¢ stanovena ve vysi
1445 493,00 K¢. Podle navrhovatele nejsou tyto ¢astky vyjadienim spravedlivé hodnoty
(navrhovatel v navrhu i v dalSich vyjadienich tento sviij zavér podrobné zduvodnuje).

Usnesenim Krajského soudu v Ceskych Budgjovicich ze dne 10. 2. 2011, &,;.
13Cm 1230/2010-256 byl zamitnut navrh na ptezkoumani pfiméfenosti protiplnéni za jednu
akcii spole¢nosti Dievostroj Ckyné a.s. o vy$e uvedenych jmenovitych hodnotach (vyrok I),
byl zamitnut navrh na urceni ptiméfené¢ho protiplnéni za jednu nekotovanou kmenovou akcii
spolecnosti v listinné podob¢ ve formé na majitele o jmenovitych hodnotach uvedenych vyse
a na pfiznani prava na tuto jinou vysi protiplnéni (vyrok II), byl odmitnut navrh ,,na pfiznani
prava na castku Urokd ve vysi obvyklého uroku pozadovaného za uvéry, které poskytuji
banky v Led¢i nad Sazavou navrhovateliim, kterym bude tiro¢en doplatek zakladu protiplnéni
ve vysi urené soudem za kazdou akcii emitenta spolecnosti (vyrok III). Dale bylo rozhodnuto
o nakladech fizeni (vyrok IV).

Usnesenim Vrchniho soudu v Praze ze dne 25. 6. 2012, ¢.j. 14Cmo 248/2011-282 bylo
vyse uvedené usneseni krajského soudu potvrzeno.

Soudy obou stupiiti dospély k zavéru, ze navrhovatel neprokéazal svou aktivni vécnou
legitimaci k podani navrhu na pfezkoumani pfimétenosti protiplnéni, kdyz nedolozil, ze
sporné akcie vlastnil v den konani mimofadné valné hromady, ani Ze je nabyl nasledné do dne
podani navrhu, resp. do tficeti dni od zvefejnéni usneseni valné hromady.

Nejvyssi soud v Brné usnesenim ze dne 26. 6. 2014 ¢.j. 29 Cdo 3354/2012-305 usneseni
Vrchniho soudu v Praze ze dne 25. 6. 2012, ¢.j. 14 Cmo 248/2011-282, a usneseni Krajského
soudu v Ceskych Budgjovicich ze dne 10. 2. 2011, &j. 13 Cm 1230/2010-256 zrusil a véc
vréatil soudu prvniho stupné k dal§imu fizeni.

V odtvodnéni svého rozhodnuti zejména uvedl:

»Dosavadnim vlastnikim listinnych akcii vznikd pravo na zaplaceni protiplnéni
v souladu s § 183m odst. 2 obchodniho zakoniku jejich pfedanim spolecnosti podle § 1831
odst. 5 a 6 obchodniho zakoniku (srov. divody usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 16. 11.
2010, sp. zn. 29 Cdo 2403/2010). Pravo domahat se ptfezkumu piimétenosti protiplnéni podle
§ 183k obchodniho zdkoniku pfitom maji vSechny osoby, které Ucastnické cenné papiry
(akcie) nabyly do okamziku piechodu vlastnického prava k témto akciim na hlavniho
akcionare.

Z § 156 odst. 7 véty druhé obchodniho zakoniku pak plyne, Ze original listinné akcie na
majitele je zplisobilym prikazem toho, ze osoba, kterd jej predlozila, je opravnéna vykonavat
prava s akcii spojena (k legitimacni funkci akcie viz divody usneseni Nejvyssiho soudu ze
dne 16. 6. 2010, sp. zn. 29 Cdo 2706/2009, usneseni ze dne 27. 7. 2011, sp. zn. 29 Cdo
1281/2011, usneseni ze dne 6. 9. 2000, sp. zn. 29 Cdo 901/2000).
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Promitnuto do poméra projednavané véci, ve které neni sporu o tom, ze dovolatelka
spoleCnosti sporné akcie predala, to znamena, ze zavér odvolaciho soudu, podle n¢hoz
dovolatelka neprokazala svou aktivni vécnou legitimaci v fizeni neni — bez dal§iho — spravny.

Tvrdi-li spole¢nost, Ze dovolatelka sporné akcie ziskala aZz po piechodu vlastnického
prava k nim na hlavniho akcionafe, resp. po podani navrhu na piezkoumani pfiméfenosti
protiplnéni, nese ohledn¢ tohoto svého tvrzeni rovnéz i1 ditkazni povinnost (k otazce feSeni
tzv. informacniho deficitu procesni strany v obCanskopravnim fizeni srov. divody rozsudku
Nejvyssiho soudu ze dne 16. 12. 2011, sp. zn. 22 Cdo 883/2010)“.

Usnesenim ze dne 15. 1. 2015, ¢.j. 13 Cm 1230/2010-324 podepsany soud rozhodl, ze
misto puvodniho ucastnika bude vfizeni pokracovano s obchodni spolecnosti
WOOD-FOREST GROUP a.s., se sidlem Hrncife 2, 584 01 Lede¢ nad Sazavou — ddle téz jen
ucastnik II (Lesni spole¢nost Lede¢ nad Sdzavou a.s. se totiz rozdélila odstépenim sloucenim,
pricemz odstépena cast jejiho jméni oznacena v Casti 5, bodu 5 4 projektu o rozdéleni — tyka
se pravé akcii emitovanych spoleénosti Dievostroj Ckyné a.s. — presla na existujici spole¢nost
WOOD-FOREST GROUP a.s.). Stejnym usnesenim byla pfipuSténa zména Zaloby reagujici
na ,,nového* ucastnika II.

Ugastnici 1 a II Zadaji zamitnuti navrhu. Znaleckym ustavem TPA stanovené hodnoty
akcii zcela vyjadiuji pfimétenost daného protiplnéni.

Soud zjistil:

Dne 14. 7. 2010 bylo usneseni valné hromady obchodni spole¢nosti Dievostroj Ckyné
a.s. o prechodu ucastnickych cennych papirti uverejnéno v Obchodnim véstniku ¢. 28/10,
véetné vySe pfiméfené¢ho protiplnéni, pfiCemZz dosavadni vlastnici Uc€astnickych cennych
papirti byli v oznameni informovani o tom, ze jsou povinni piedlozit své akcie spolecnosti ve
lhité 30ti dnli od uvetejnéni oznameni, resp. v dodate¢né lhité dalSich 30ti dnd, jinak bude
spolecnost postupovat podle § 214 odst. 1 az 3 obchodniho zdkoniku. Zminéné usneseni se
tykalo mimotadné valné hromady spolecnosti konané dne 29. 6. 2010, kterd rozhodla o
ptechodu vsech ucastnickych cennych papird na hlavniho akcionare Lesni spolecnost Lede¢
nad Sazavou a.s. podle § 1831 a nésl. zdkona €. 513/1991 Sb., obchodniho zakoniku. Vyse
protiplnéni byla hlavnim akcionafem stanovena na 1445,00 K¢ za jednu nekotovanou
kmenovou akcii na majitele o jmenovité hodnoté 1 000,00 K¢, na 14 445,00 K¢ za akcii o
jmenovité hodnoté 10 000,00 K¢, na 144 549,00 K¢ za akcii o jmenovité hodnoté 100 000,00
K¢ a 1445 493,00 K¢ za akceii o jmenovité hodnoté 1 000 000,00 K¢.

Mezi ucastniky bylo nesporné, Zze dne 1. 10. 2010 navrhovatel pifedlozil obchodni
spole¢nosti Dievostroj Ckyné a.s. na zakladé dodateéné vyzvy ze dne 22. 9. 2010 zveiejnéné
vV Obchodnim véstniku a v Hospodaiskych novinach celkem 180 ks kmenovych listinnych
akcii na majitele o jmenovit¢ hodnoté 1 000,00 K¢&. Navrhovatel za tyto akcie obdrzel
stanovené pfimétené protiplnéni ve vysi 260 100,00 K¢.

Ugastnici I a II nezpochybiiovali aktivni legitimaci navrhovatele k podani ptedmétného
navrhu (takovyto postoj zaujali poté, co je z vySe uvedené¢ho rozhodnuti Nejvyssiho soudu
ziejmé, ze pokud by navrhovatel sporné akcie ziskal az po piechodu vlastnického prava k nim
na hlavniho akcionafe, resp. po podani navrhu na piezkoumani pfiméfenosti protiplnéni, jSou
to oni, ktefi by ohledné takovéhoto ptipadného tvrzeni nesli 1 dikazni povinnost). Soud tak
¢ini pravni zavér, Ze navrhovatel je aktivné legitimovan k podani pfedmétného navrhu, nebot’
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byl vlastnikem uvedenych akcii obchodni spole¢nosti Dievostroj Ckyné a.s. ke dni prechodu
jejich vlastnictvi na hlavniho akcionafe ve smyslu § 1831 odst. 3 obhodniho zakoniku, tedy ke
dni 14. 8. 2010.

Rizeni o piezkoumani pfiméfenosti protiplnéni podle ustanoveni § 183k obchodniho
zakoniku platného do 31. 12. 2013 - § 3028 odst. 3 zakona ¢. 89/2012 Sb. (ddle jen obchodni
zakonik) je uvedeno mezi spory vypoctenymi v ustanoveni § 9 odst. 3 pism. g) o. s. f. ve znéni
ucinném do 31. 12. 2013 — ¢l. II. odst. 2 zékona ¢&. 293/2013 Sb. (ddle jen o. s. 7.) a spada
tudiz mezi tzv. fizeni o nékterych otazkach obchodnich spole¢nosti podle ustanoveni § 200e
0. s. I. V téchto vécech se tastenstvi fidi ustanovenim § 94 odst. 1 véta prvni o. s. t. (§ 200e
odst. 3 véta prvni o. s. t.). Jestlize v takovém piipad¢ je ticastnikem ten, o jehoZ pravech nebo
povinnostech mé byt v fizeni jednano, a jestlize z ustanoveni § 183k odst. 3 obchodniho
zékoniku vyplyva, ze soudni rozhodnuti, kterym bylo pfizndno pravo na jinou vysi
protiplnéni, je ,,pro hlavniho akcionaie a pro spole¢nost zavazné®, potom soud nepochybuje,
ze navrh (z hlediska pasivni legitimace) divodné sméfoval nejenom proti Lesni spolecnosti
Lede¢ nad Séazavou, a.s., ale i proti obchodni spole¢nosti Dievostroj Ckyné a.s. Z tohoto
pohledu je zfejmé, ze navrh divodné sméfuje i vici WOOD-FOREST GROUP a.s. coby
pravni nastupkyni ptivodniho tcastnika.

Soud se pri hodnoceni v Fizeni vypracované znaleckého posudku pohybuje v ramci
vymezeném nasledujicimi zdvery:

Institut prava vykupu ucastnickych cennych papiri (tzn. squesse out) je upraven v
§ 183i az § 183n obchodniho zdkoniku. Jde o tzv. nedobrovolnou transakci, protoze jedna ze
stran (mensinovi akcionadri) je donucena ke vzdani se vlastnického prava k akciim, resp.
ucasti na podnikani urcité obchodni spolecnosti proti své viili nebo by K takovému prechodu
viastnictvi dala pripadné souhlas jen pri zcela jiné vysi vypordadani, nez jaka je stanovena.
Urceni ceny u této nedobrovolné transakce je zalozeno na znaleckém posudku znalce, kterého
urcuje hlavni akciondr. Z dikce obchodniho zdakoniku ohledné vyse takovéto ceny plyne pouze
to, Ze vySe penézniho protiplnéni musi byt primerena (§ 183k odst. 1 obchodniho zdkoniku),
pricemzZ tato primérenost neni nikterak presnéji rozvedena c¢i definovana. Vychodiskem by
mélo byt nikoliv diisledné zjistovani trzni hodnoty akcie ke dni prevodu akcie (minoritni
akcionar nechce k urcitéemu datu akcie prodavat, ale je ktomu donucen), ale urceni tzv.
spravedlivé hodnoty (fair value). Vynosova metoda DCF je zaloZena na a) financnim pldanu
(ocenovatel musi provést prognozu budouciho hospodareni spolecnosti), b) diskontni mire
(mire urceni budoucich vynosu spolecnosti k rozhodnému dni ocenéni, pricemz ocernovatel
odvozuje budouci vynosy spolecnosti z jim sestaveného financniho planu), c) oddéleném
oceneni neproduktivnich aktiv (téch majetkovych hodnot, které jsou ve viastnictvi spolecnosti
a spolecnost by je mohla zpenéZzit, aniz by se jeji budouci vynosy vyznamné snizily). Financni
plan by mél byt co nejobjektivnejsim odhadem budouciho hospodareni ocefiované spolecnosti.
Z tohoto pohledu by znalec pri ocenovani podniku nemél financni plan zpracovany
managementem spolecnosti prebirat bez dalsiho, ale mél by jej podrobit hodnoceni, pripadné
jej upravit (srov. napr. usneseni Nejvyssiho soudu v Brné ze dne 19. 6. 2012, sp. zn. 29 Cdo
2214/2010). Pro oceneni jsou pouzitelné jen ty udaje, které byly znamé ¢i dostupné ke dni
rozhodnému pro ocenéni (nelze vsak vyloucit, Ze nasledné udaje o vyvoji podniku mohou
prispét napr. k hodnoceni spravnosti sestaveného financniho planu). Diskonty na specifické
riziko se u squesse out-u nepouzivaji, pokud takové riziko existuje, melo by byt soucasti
standardni projekce vynosu.
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Soud ve véci ustanovil znaleckym tstavem obchodni spole¢nost EQUITA Consulting
s..0., se sidlem Truhlafska 3, 110 00 Praha 1. K pisemn¢ vyhotovenému znaleckému posudku
byly vyslechnuty poveétrené pracovnice tohoto znaleckého ustavu

2 [ 127 o s.

t).

Znalecky ustav pro urceni hodnoty jméni vyuzil metodu diskontovanych penéznich
toktl (DCF) ve varianté Entity. Hodnota jméni kvalifikovana touto metodou je urcena uzitkem
plynoucim pro jeho vlastniky a véfitele ve form¢ budoucich volnych penéznich tokt (FCFF —
free cash flow to the firm), které jsou diskontovany na soucasnou hodnotu k datu ocenéni.
Ocenéni jméni bylo zalozeno na analyze volnych penéznich tokti FCFF plynoucich
vlastnikim a véfitelim spolecnosti. Byl zvolen dvoufdzovy zplsob ocenéni: 1) v prvni fazi
v délce 7 let od 1. 1. 2010 do 31. 12. 2016 znalecky ustav modeloval finan¢ni plan pro ucely
ocenéni, projektoval penézni toky a pomoci primérnych vazenych nékladii na kapital stanovil
soucasnou hodnotu téchto pencéznich toki; pro diskontovani bylo pouzito obdobi od
15. 8. 2010, tj. rok 2010 jako prvni rok planu byl rozdélen na dvé ¢asti: od 1. 1. 2010 do
14. 8. 2010 jako obdobi historie (vzhledem k absenci podkladi piimo k datu ocenéni zalozené
na podkladech k 31. 7. 2010 navySené o alikvotni ¢ast piipadajici na obdobi 1. 8. 2010 az
14. 8. 2010), od 15. 8. 2010 do 31. 12. 2010 jako obdobi planu (stanoveno jako 139/153
Z planu za obdobi 1. 8. 2010 az 31. 12. 2010, tedy jako pocet dni od data ocenéni do konce
roku 2010 ku poc¢tu dni za obdobi od 1. 8. 2010 do 31. 12. 2010), 2) ve druhé fazi zacinajici
vroce 2017 byla pomoci Gordonova vzorce na bazi perpetuity a S vyuzitim parametra
posledniho roku prvni fdze vypoctena soucasna hodnota penéznich tokii dosazenych ve druhé
fazi (od roku 2017). Znalecky ustav pii ocenéni vychazi pouze z dat a informaci dostupnych
k datu ocenéni, tedy k 14. 8. 2010. Piesto, Ze je ocenéni zpracovano v roce 2015, znalecky
ustav nebere ohled na to, jak se ekonomika i spole¢nost vyvijely po datu ocenéni a vysledna
hodnota tak bude odrazet ofekavani o budoucim vyvoji, které panovalo Kk datu ocenéni.
Diskontni miru znalecky ustav uruje na trovni primérnych nékladii na kapitdl pomoci
modelu WACC (vazeny prumér naklada kapitalu). V této souvislosti uvazoval s bezrizikovou
sazbou, s rizikovou prémii trhu, koeficientem beta, rizikovou prémii zemé&. Pfi stanoveni trzni
hodnoty znalecky ustav uvaZoval se specifickymi pfirdzkami za snizenou likviditu 2% a za
velikost spole¢nosti 2% (vychéazeno je z obvyklé trovné znalosti znalcti v oboru ocenovani
podnikit vroce 2010) a 3,89% (vychazeno je z obvyklé tirovné znalosti znalci v oboru
ocenovani podnikil k roku 2015). Pfi stanoveni spravedlivé hodnoty uvazoval znalecky ustav
se specifickym rizikem za velikost spole¢nosti 2% (vychazeno je z obvyklé tirovné znalosti
znalcli Z oboru ocenovani podnikd k roku 2010). Pti stanovovani spravedlivé hodnoty na
zaklad¢ urovné odbornych znalosti znalcli z oboru ocenovani podniki K roku 2010 znalecky
ustav nepiihlizel k zadné specifické rizikové pfirdzce (tedy neuvazoval s pfiraZkou za
snizenou likviditu, za velikost spole¢nosti ¢i za nejistou budoucnost). Tempo rustu FCFF pro
vypoCet perpetuity bylo stanoveno jeden procentni bod pod uUrovni dlouhodobég
predpokladaného tempa ristu HDP ve vysi 5,6%, tempo rustu FCFF ve druhé fazi tedy ¢ini
4,6%. Takto stanovené tempo rlstu pro druhou fazi je pouze o neceld 2% niZ§i nez tempo
rustu FCFF v poslednim roce prvni faze, kdy jiz doslo k ustaleni nédkladovosti jednotlivych
polozek vykazu zisku a ztraty, jediné naklady rostouci vice neZ trzby jsou osobni naklady.
Vysledna hodnota jméni obchodni spole¢nosti Dievostroj Ckyné a.s. byla znaleckym tistavem
urena Castkami 135 844 642,00 K¢ (trzni hodnota, odborna troven znalci k roku 2010),
118 968 589,00 K¢ (trzni hodnota, odborna troven znalct k roku 2015), 163 084 254,00 K¢
(spravedliva hodnota, odborna troven znalct k roku 2010), 209 927 660,00 K¢ (spravedliva
hodnota, odborna troven znalcu k roku 2015). Z takto uréenych ¢astek poté znalecky ustav
urcoval hodnoty jednotlivych akcii. Pokud vychazel z hodnoty jméni ve vysi 209 927 660,00
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K¢, potom hodnota jedné kmenové nekoltované akcie na majitele, v listinné podobé,
spoleénosti Dievostroj Ckyné a.s. (k datu ocenéni 14. 8. 2010) o jmenovité hodnoté 1 000,00
K¢ ¢ini 2 058,00 K¢, o jmenovité hodnoté 10 000,00 K¢ ¢ini 20 578,00 K&, o jmenovité
hodnoté 100 000,00 K¢ ¢ini 205 781,00 K¢ a o jmenovité hodnoté 1 000 000,00 K¢ ¢ini
2 057 812,00 K¢&. Znalecky ustav hodnotil 1 znalecky posudek vypracovany znaleckym
ustavem TPA. V tomto sméru zejména uvedl, ze prvni faktor, ktery méa vliv na odli$nost
diskontni miry stanovené TPA a znaleckym ustavem, je to, ze znalecky tstav akcie ocenuje
Kk pozdéjsimu datu, datum ocenéni je o vice nez sedm mésicti posunuté oproti posudku TPA.
Znalecky ustav tedy vychdzel z aktualnéjSich dat a tim padem se 1iSi polozky bezrizikova
tirokova mira a progndzovany vyvoj inflace v CR zahrnuté do vypoétu diskontni miry. Dalsi
odliSnost spociva v rizikovych pfirazkach k diskontni mife. Vypoctena hodnota akeii
Dievostroj Ckyné a.s. stanovend TPA a znaleckym tstavem se lisi ve viech variantach. Tento
rozdil vSak neni zpisoben chybnymi postupy TPA, jedinou zdsadni chybou majici vliv na
ocenéni je dle znaleckého tstavu tempo rustu FCFF pro druhou fazi (pokracujici hodnotu) ve
vysi 2%, pii kterém bude rentabilita investovaného kapitalu ve druhé fazi nizsi nez naklady
kapitalu a bude tak dochazet k snizeni hodnoty spole¢nosti.

Navrh (v tom smyslu, ze vySe protiplnéni poskytnutého na zaklad¢ znaleckého posudku
¢. 390/2010 znaleckého tGstavu TPA nebyla piimétend) je ditvodny.

Navrhovatel coby vlastnik ucastnickych cennych papiri je k podani predmétného
navrhu aktivné legitimovéan. Tento navrh podal v zakonné mésicni 1hité ode dne zvefejnéni
zapisu usneseni valné hromady konané dne 29. 6. 2010 do obchodniho rejstiiku (stalo se tak
14. 7. 2010, navrh byl podan 13. 8. 2010).

Znalecky posudek je jednim z diikaznich prostiedki (§ 125, § 127 o. s. 1.), ktery soud
sice hodnoti jako kazdy jiny dikaz podle § 132 o. s. ., 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
zaveéru a soulad s ostatnimi provedenymi diikkazy. Hodnoceni dikazu znaleckym posudkem
tedy spociva v posouzeni, zda zavéry posudku jsou nalezité¢ odtivodnény, zda jsou podlozeny
obsahem nalezu, zda bylo pfihlédnuto ke vS§em skute¢nostem, s nimiz se bylo tfeba vyporadat,
zda zavéry posudku nejsou v rozporu svysledky ostatnich dikazii a zda oddvodnéni
znaleckého posudku odpovidé pravidlim logického mysleni. Z uvedeného vyplyva, Ze dikaz
znaleckym posudkem soud hodnoti jako kazdy jiny dikaz, nemuize vSak ptezkouméavat
vécnou spravnost odbornych zavera (srov. rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 25. 4. 2002, sp.
zn. 25Cdo 583/2001, rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 2. 7. 2009, sp. zn. 30 Cdo
2450/2007).

Znalecky posudek vypracovany znaleckym uUstavem EQUITA Consulting s.r.o. soud
hodnoti jako logicky a ptesvédcivy. Proto z ného v plném rozsahu vychazi.

Je pravda, Ze dne 20. 12. 2005 uzaviela Dievostroj Ckyné, a.s. coby pievadgjici (jednal
za ni jeji predseda predstavenstva ) se spolecnosti YESLEPORT
CONSULTANTS LIMITED, se sidlem Kleomenous 1, AKRITAS TOWER, Flat/Office 603,
P.C. 1060, Nicosia, Kypr coby nabyvatelem smlouvu o pievodu obchodniho podilu, na
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zaklad¢ niZz byl na nabyvatele pfeveden obchodni podil ve vysi 99,67% ve spolecnosti
WOOD-FOREST, s.r.o., se sidlem V& 37, IC: 49814117, coz odpovidalo vkladu
29 900 000,00 K¢, tj. 99,67% zakladniho kapitdlu spolecnosti. Pfitom cena za pievod
obchodniho podilu byla mezi smluvnimi stranami dohodnuta ve vysi 1 150 000,00 EUR (v
Gietnictvi obchodni spole¢nosti Dievostroj Ckyné a.s. se tato skuteénost v roce 2006 projevila
snizenim dlouhodobého finan¢niho majetku o pfiblizné 270 000 000,00 K& — ktéto
skutecnosti se znalecky ustav vyjadfil tak, ze hodnota vykazand na tadku zvlastni kapital
muze a nemusi odrazet trzni hodnotu spolecnosti).

Podle navrhovatele byl podil ve spolecnosti WOOD-FOREST s.r.o. prodan za cenu
zjevné nepfiméfenou. Obchodni spole¢nosti Dievostroj Ckyné a.s. tak vznikla $koda ve vysi:
327 012 000,00 K¢ (vlastni kapital spolecnosti WOOD-FOREST s.r.0. v roce 2005) minus
32 775 000,00 K¢ (cena za ptfevod obchodniho podilu po pfepoctu na K¢) rovna se
294 237 000,00 K¢. Tato Skoda byla podle navrhovatele zptsobena Cleny piedstavenstva,
ktefi pi1 uzavirani smlouvy o pievodu obchodniho podilu nejednali s péci fadného hospodare
(§ 194 odst. 5 obchodniho zakoniku).

Znalecky ustav uvedl, ze na ocenéni podniku miize mit vliv existence pohledavky.
Zalezi ovSem na tom, zda je vymahatelnd, zda, kdy a za jakych podminek bude zaplacena.

Navrhovatel mé pravdu, Ze v dobé pfed uzavienim vysSe uvedené¢ smlouvy o pievodu
obchodniho podilu méla obchodni spole¢nost Dievostroj Ckyné a.s. v obchodni spoleénosti
WOOD-FOREST s.r.o. obchodni podil 99,67%. Tato posledné uvedena spolec¢nost byla
Vv rozsahu 97,96% akcii majoritnim akcionaiem obchodni spole¢nosti Lesni spole¢nost Ledec
nad Séazavou a.s. Tato posledné uvedena spole¢nost byla akcionafem spole¢nosti Dievostroj
Ckyné vrozsahu 97,66% akcii (3lo o tzv. kruhovou strukturu vlastnictvi). Neni proto
neopodstanéné navrhovatelovo tvrzeni, Zze po pievodu obchodniho podilu nebyl fakticky
nikdo, kdo by vyse uvedenou tidajnou $kodu mohl za spole¢nost Dievostroj Ckyné a.s. vici
pfedstavenstvu uplatnit (pfedstavenstvo, dozor¢i rada, majoritni akcionat Lesni spolecnost
Lede¢ nad Sazavou a.s., jejiz majoritni akcionait YESLEPORT CONSULTANTS LIMITED
udajné ziskal obchodni podil hluboko pod jeho cenou, minoritni akcionafi, jejichz akcie
nespliiovaly podminku potfebnych procent zakladniho kapitalu - § 181 odst. 1, odst. 2
obchodniho zakoniku).

Tato situace se vSak nezménila. Pokud by tvrzena pohledavka na nahradu Skody vuci
ptedstavenstvu teoreticky vzato skute¢né existovala, i nadale by fakticky nebyl nikdo, kdo by
ji za zalovaného 1 uplatnil a nasledné vymohl. Stim souvisi i to, Ze jde o pohledavku
proml¢enou, nebot’ ji — i S ohledem na vyse uvedené — ,,nikdo u soudu neuplatnil a ani ke dni
14.8. 2010 nebylo realné, ze by se tak stalo (§ 387 a nasl. obchodniho zékoniku). Znalecky
ustav se ohledné této situace vyjadiil tak, Ze ocenéni takovéto pohledavky se blizi k nule.

Soud zduraznuje, Ze v piipadé squeese out-u jde 0 tzv. nedobrovolnou transakci, protoze
jedna ze stran (menSinovi akcionafi) je donucena ke vzdani se vlastnického prava k akciim,
resp. UcCasti na podnikani urcité obchodni spole¢nosti proti své vili, nebo by k takovému
ptechodu vlastnictvi dala piipadny souhlas jen pii zcela jiné vysi vyporadani, nez jaka je
stanovena. Z toho divodu také soud urcoval tzv. spravedlivou — viz dale - a nikoliv trZzni
hodnotu (fair value). V daném piipadé se to projevilo napf. v tom, Zze pfi stanoveni vySe
diskontni miry nebylo ptihlizeno k zadné specifické rizikové pfirazce.
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Zminéna spravedliva hodnota vSak nemuze ve vztahu k minoritnim akcionaiim
zohlednovat piipadné ,,nespravedlnosti, které¢ mély ovlivnit hodnotu akcii v dobé napft. pted
5 lety. Pokud by v daném ptipad¢ ke squeese out-u nedoslo, byl by navrhovatel i po 14. 8.
2010 vlastnikem akcii, v jejichz hodnoté by se promitala (pokud by mél navrhovatel se svym
tvrzenim o vzniku Skody pravdu) vySe zminéna nevyhodna transakce z 20. 12. 2005. To, ze
byl navrhovatel v disledku squeese out-u donucen takovéto (,,jiz znehodnocené®) akcie
prodat, se mohlo pouze odrazit v urceni jejich spravedlivé hodnoty k 14. 8. 2010 s
ptihlédnutim k predpokladanému vyvoji dané spole¢nosti smérem do budoucna. Vyse
zmingéna spravedliva hodnota vSak v souvislosti se squeese out-em nemiZe ,,napravovat™
odvijejici hodnotu akcii) jinou castkou, nez skutecné¢ ke dni ocetiovani ma. Jinymi slovy
feceno - pokud uvedenym ,,znehodnocenim* akcii vznikla skoda pfimo navrhovateli ¢i jeho
pravnim pfedchadctim (napt. praveé proto, ze nebyl fakticky nikdo, kdo by narok uplatnil za
zalovaného I), nejde o narok, ktery by mohl byt ,,zohlediovan* v fizeni o pfezkouméani
piimétenosti poskytnutého protiplnéni.

Vzhledem k vySe uvedenému soud nevyhovél navrhovateli a nestanovil znaleckému
ustavu povinnost 1) urcit hodnotu obchodniho podilu na spole¢nosti WOOD FOREST s.r.o.
pfevedeného na zdkladé smlouvy o pfevodu obchodniho podilu ve spolecnosti
WOOD FOREST s.r.o. ze dne 20. 12. 2005 ze spole¢nosti Dievostroj Ckyné, a.s. na
spole¢nost YESLEPORT CONSULTANTS LIMITED, 2) ur¢it o jakou castku se zménila
hodnota spole¢nosti Dievostroj Ckyné a.s. v diisledku uvedeného pievodu obchodniho podilu
na spole¢nost WOOD-FOREST s.r.o. ke dni 14. 8. 2010. Bylo vysvétleno, ze pro rozhodnuti
Vv této véci nebylo potieba zjistovat, zda skuteéné vznikla v roce 2005 tcastniku I, potazmo
jeho akcionatrtim, Skoda a v jaké vysi.

Na zékladé znaleckého posudku znaleckého tstavu soud urcil, Ze vySe pfimefeného
protiplnéni za jednu akcii spole¢nosti Dfevostroj Ckyné a.s. o jmenovité hodnoté 1 000,00 K&
¢ini 2 058,00 K&, o jmenovité hodnoté 10 000,00 K¢ €ini 20 578,00 K¢, o jmenovité hodnoté
100 000,00 K¢ ¢ini 205 781,00 K¢ a o jmenovité hodnote 1 000 000,00 K¢ ¢ini 2 057 812,00
K¢. V tomto rozsahu soud poklada uréené hodnoty za hodnoty vyjadiujici spravedlivou cenu
ve vztahu k mensinovému akcionafi, ktery byl donucen se vzdat svého vlastnického prava
Kk pfedmétnym akciim. Hledisko spravedlivého urceni ceny akcii mélo vliv i na to, Ze cena
byla ur€ovéana na zaklad¢ obvyklé trovn€ odbornych znalosti k roku 2015. Je totiz spravné,
aby cena byla ur€ovéana co nejobjektivné€j$im zpisobem, k cemuzZ postupné ziskdvany rozsah
odbornych znalosti nepochybné pfispiva (navic se jevi protismyslnym, aby vySe protiplnéni
odvijejici se od hodnoty podniku byla odvisld 1 od nutné subjektivniho vyhodnocovani
odbornych znalosti znalcli vV tom kterém roce). DileZité je, aby spravedlivé protiplnéni bylo
ur¢ovano K datu piechodu vlastnictvi akcii na hlavniho akcionafe, coz se v daném piipadé
stalo (14. 8. 2010).

Pravo na uroky ve vysi obvyklych trokii podle § 502 obchodniho zidkoniku vyplyva
Z ustanoveni § 183m odst. 2 obchodniho zakoniku.

Pfi rozhodovani neni soud vazan tim, jak navrhovatel vysi pfiméteného plnéni vycisli
(viz rozhodnuti NejvySsiho soudu v Brné ze dne 16. 12. 2009, sp. zn. 29 Cdo 4712/2007).
S ohledem na kone¢né rozhodnuti v této véci vSak nelze pochybovat, ze navrh byl podan
divodné. Vyznamné v tomto sméru je, ze bylo zjisténo, ze castky 1 445,00 K¢, 14 455,00 K¢,
144 549,00 K¢ ¢i 1 445 493,00 K¢ pfiméfenymi nebyly (a neni dalezité, Ze to nebylo proto, ze
by znalecky posudek znaleckého ustavu TPA vykazoval zdsadni chyby) a Zze se tudiz
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navrhovatel divodné domahal jejich zvyseni soudni cestou. Podle § 142 odst. 1, event. odst. 3
0. s. . ma proto navrhovatel pravo na nahradu uceln¢ vynalozenych nékladt fizeni v plném
rozsahu.

V souvislosti s pravnim zastoupenim ma navrhovatel pravo na castku 41 850,00 K¢
(odména za 13,5 ukont pravni sluzby — navrhovatelem pozadovanym dalsim ukontim
spocivajicich v zadosti 0 zménu znaleckého tkolu z 4. 11. 2015 a v odvolani proti usneseni
ze dne 13. 1. 2016, ¢.j. 13 Cm 1230/2010-359 chybi prvek ucelnosti — po 3 100,00 K¢ podle
§ 7, § 9 odst. 4 pism. ¢/, § 11 odst. 1, odst. 2 vyhlasky ¢. 177/1996 Sb. - dile jen vyhliska), na
¢astku 4 200,00 K¢ (14krat rezijni pausal po 300,00 K¢ podle § 13 odst. 3 vyhlasky) a na
¢astku 5 600,00 K¢ (nahrada za ztratu Casu za celkem 56 zapocatych pulhodin po 100,00 K¢
podle § 14 odst. 1 pism.a/, odst. 3 vyhlasky v souvislosti sucasti pravniho zastupce
navrhovatele na soudnich jednanich — viz dale).

Pravni zastupce navrhovatele se k jednani u procesniho soudu dne 1. 2. 2011 dostavil
osobnim automobilem Skoda Superb, RZ: 5B3 68-88. Z Brna do Ceskych Budgjovic a zpét
najel celkem 440 km. Uvedeny typ vozidla mad podle technického prikazu primérnou
spotiebu 6,41 nafty na 100 km. Cena 11 motorové nafty ¢inila 30,80 K¢. Na nahradé naklada
fizeni spocivajicich v jizdném ma proto navrhovatel pravo na ¢astku 2 495,00 K¢ (§ 182 a
nasl. zdkona ¢. 262/2006 Sb., vyhlaska ¢. 377/2010 Sb.).

Pravni zastupce navrhovatele se k jednanim u procesniho soudu ve dnech 23. 8. 2017 a
30. 8. 2017 dostavil vlakem. Na jizdném z Ostravy do Ceskych Budgjovic a zpét zaplatil
¢astky 1 335,00 K¢ a 964,00 K¢.

Vyslednou ¢astku 56 444,00 K¢ je tieba zvysit o 21%, tedy o 11 853,24 K¢ vzhledem
K tomu, Ze pravni zastupce navrhovatele je platcem DPH (§ 137 odst. 3 o. s. T.).

Mezi navrhovatelovy néklady fizeni patfi 1 soudni poplatky, které zaplatil v celkové
vysi 11 000,00 K¢, a zaplacend zaloha na néklady diikaz znaleckym posudkem ve vysi
50 000,00 K.

Ucastnici fizeni Dfevostroj Ckyné a WOOD-FOREST GROUP a.s. jsou v daném fizeni
Vv pozici nerozluénych spole¢nikt ve smyslu § 91 odst. 2 o. s. f. Proto hradi navrhovateli
naklady fizeni spole¢né a nerozdilné (§ 140 odst. 1 o. s. .).

Ob¢ uvedené spolecnosti byly zavazany povinnosti zaplatit navrhovateli na nahrad¢
nakladil fizeni na Gcet jeho pravniho zastupce celkovou castku 129 297,24 K& spolecné a
nerozdilng ve 1hut¢ tii dnti od pravni moci usneseni (§ 149 odst. 1, § 160 odst. 1, § 151 odst. 6
0.s.1.).

Znaleckému ustavu EQUITA Consulting s.r.o. byly na znale¢ném piiznany castky
69 293,68 K¢ a 9 090,53 K¢.

Navrhovatel slozil zalohu na naklady dikazu znaleckym posudkem ve vysi
50 000,00 K¢. Néklady statu tykajici se vySe uvedeného ditkazu tak ¢ini 28 384,21 K¢.

V situaci, Ze je tfeba navrh posuzovat jako divodné podany, nebot’ piivodné urcené
Castky za jednu akcii nebyly pfiméiené, je ziejmé, ze vysledek tizeni opodstatiiuje zavér, ze
jsou to oba vySe zminéni Ucastnici fizeni, ktefi jsou povinni naklady statu zaplatit (§ 148
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odst. 1 o. s. f.). V této souvislosti soud zduraznuje, ze dikaz znaleckym posudkem byl
zaméfen vyhradné na urceni pfiméetfenosti protiplnéni ke dni 14. 8. 2010. Néklady vynalozené
na znalecném se tykaly pouze tohoto odborného posouzeni, netykaly se otazek, jejichz
zodpovézeni chtél navrhovatel docilit (viz shora).

Proto bylo obéma vyse uvedenym tucastnikiim uloZeno zaplatit CR na nahradé nékladt
fizeni na ucet Krajského soudu v Ceskych Bud¢&jovicich spolecné a nerozdilné c¢astku
28 384,21 K¢ do tfi dnti od pravni moci usneseni.

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

Krajsky soud v Ceskych Bud&jovicich
dne 30. srpna 2017

JUDr. Milo§ Simanek, v. r.
samosoudce

Za spravnost vyhotoveni: Véra Kresinova



