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CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK

JMENEM REPUBLIKY

Krajsky soud v Ceskych Budgjovicich &inny ve vécech obchodnich rozhodl
samosoudcem JUDr. Josefem Simkem v pravni véci zalobce BONGRAIN EUROPE S.A.S. ,
se sidlem 42, rue Riussec , 78220 Viroflay, Francie, identifika¢ni ¢islo 351014352,
zastoupeného Eliskou Barthelemy, advokatkou se sidlem Vorsilska 10, 110 00 Praha 1, proti
zalovanému MADETA a.s., IC 63275635, se sidlem Rudolfovska 246/83, 370 50 Ceské
Budéjovice, zastoupenému JUDr. Vaclavem Junkem, advokatem AK se sidlem Tovarni 14,
370 01 Ceské Budgjovice, o Zalobé na piezkoumani piiméfenosti protiplnéni dle
ustanoveni § 183k obchodniho ziakoniku a urceni nové vyse protiplnéni,tak to:

Zaloba, aby soud piezkoumal vysi protiplnéni Zalovaného za jednu kmenovou akcii na
majitele o jmenovit¢ hodnoté 1.000,- K¢, vydanou Madeta, a.s., IC 15777774, Ceské
Budé&jovice a pro tyto Ucely jmenoval renomovaného znalce, urcil, ze tato vyse protiplnéni je
nepfiméfena a stanovil novou pfiméienou vysi protiplnéni na ¢astku 3.000,- K¢ za jednu
kmenovou akcii na majitele o jmenovit¢ hodnoté¢ 1.000,- K&, resp. na castku urenou
znaleckym posudkem znalce jmenovaného pro tyto ucely soudemse zamit a .
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Zalobce je povinen zaplatit Zalovanému na nahradé nakladd fizeni ¢astku 19.800,- K¢&
véetné DPH, a to do 3 dnt od pravni moci tohoto rozsudku k rukam pravniho zastupce
zalovaného.

Zalobce je povinen zaplatit statu, Krajskému soudu v Ceskych Budg&jovicich na néhradé
nakladi fizeni ¢astku 4.756,-K¢ a to rovnéz do 3 dnti od pravni moci tohoto rozsudku.

Oduvodnéni:

Zalobou doslou soudu dne 3.4.2006 se zalobce domahal viigi ptivodné Zalovanému &.
1 MADETA Group a.s., Ceské Budéjovice a ¢ 2. MADETA a.s., Ceské Bud¢jovice,
pfezkoumani pfimétenosti protiplnéni za jednu akceii uréenou Zalovanym €. 1 ve vysi 1.269,-
K¢ za jednu kmenovou akcii na majitele o jmenovité hodnoté 1.000,-K¢ vydanou zalovanym
¢. 2 a proto tyto ucely jmenoval renomovaného nezavislého znalce a urcil, Ze tato vyse
protiplnéni je nepiimétend a stanovil novou pfimétenou vysi protiplnéni na ¢astku 3.000,-K¢
za jednu kmenovou akcii respektive na castku urenou znaleckym posudkem znalce
jmenovaného pro tyto Ucely soudem. V zalobé uvedl, Ze je vlastnikem 37.711 ks akcii na
majitele v hodnoté 1.000,-K¢ vydanych Zzalovanym ¢. 2. Jmenovita hodnota téchto akcii
predstavuje 4,99 % zakladniho kapitalu Zalovaného &. 2. Zalovany ¢&. 1 je hlavnim akcionafem
zalovaného €. 2. Na zdklad¢ zddosti Zalovaného ¢. 1 byla na den 17.2.2006 svolana
mimofaddnd valnd hromada Zalovaného ¢. 2, ktera mimo jiné rozhodla o pfechodu vsech
ucastnickych cennych papirt ( akcii ) Zalovaného €. 2, jejichz vlastnikem neni Zalovany €. 1,
jako hlavni akcionaf, na zalované¢ho ¢. 1 a to vsouladu s § 1831 a nasledujici zdkona ¢.
513/1991 Sh. v platném znéni ( dale jen obchodni zakonik ). Zalovany &. 1 jako hlavni
akcionaf pak urcil vysi protiplnéni za vykupované akcie ve vysi 1.269,-K¢ za jednu kmenovou
akcii. Pfimétenost vySe protiplnéni byla dolozena znaleckym posudkem ¢. 259-02/06 ze dne
9.1.2006, vypracovanym znalcem Ing. Ivanou Prchalovou - Hetboltovou CSc.. Ptislusné
usneseni valné hromady bylo zapsano do obchodniho rejstiiku ke dni 20.2.2006 a jiz
v pondé€li dne 20.2.2006 doslo k zapisu jejiho dotéené¢ho usneseni do obchodniho rejstiiku.
Usneseni valné hromady bylo uvefejnéno Zalovanym ¢. 2 v obchodnim véstniku €. 9/06
publikovanym dne 1.3.2006. Zvefejnéni zapisu usneseni valné hromady do obchodniho
rejstiiku, vSak bylo z podnétu ptisluSného soudu publikovano az v obchodnim véstniku ¢&.
12/06 ze dne 22.3.2006 a tedy aZ datum tohoto zvefejnéni je rozhodny pro beéh 30-ti denni
Ihiity pro pfechod vlastnického prava k uréenym cennym papiriim na zalovaného ¢. 1. Zalobce
uzaviel, ze vySe protiplnéni uréena Zalovanym ¢. 1 byla stanovena svévolné, byt je
odivodnéna znaleckym posudkem. Tento znalecky posudek byl vypracovan znalcem
zvolenym vyhradné¢ Zalovanym €. 1, aniz by v zajmu objektivity a nezavislosti znalce
zalovany €. 1 postupoval adekvatné zpisobem dle ustanoveni § 59 odst. 3 respektive 69a odst.
6, respektive 190d odst. 3, respektive 220c odst. 1 obchodniho zakoniku a dotceny znalec byl
jmenovan soudem. Hodnota protiplnéni stanovena Zalovanym ¢. 1 neni pfiméfend. Znalecky
posudek pracoval vyhradné stdaji, které poskytl zalovany ¢. 1 a zvefejné dostupnych
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informaci. Znalec tyto podklady nijak neovéroval. Muze tedy existovat ditvodné podezieni
tykajici se toho, ze zZalovany ¢. 1 veden zajmem o stanoveni co nejnizsi vysSe protiplnéni,
poskytl znalci pouze takové udaje a informace, zejména tykajici se budouciho vyvoje
spole¢nosti, budouci ziskovosti a podobné, které by tento jeho zajem podpotily. Zalobce
poukazal na c¢ast A.2.7 posudku, zniz vyplyva neustale se navySujici vyse kladného
hospodaiského vysledku spole¢nosti, kdyz jen rozdil mezi rokem 2004 a obdobim do
30.11.2005 ( datum, ke kterému je znalecky posudek vyhotovovan ) predstavuje nartst o
78.563 tis. K¢&. Dale zalobce vyvozuje, ze bylo-li by vychazeno pouze z hospodaiského
vysledku k 30.11.2005 ve vysi 100.878 tis. K¢, a byl-li by tento ur¢en k rozd€leni mezi
akcionafe, pouze na dividend¢ za cast roku 2005 by akcionati ziskali hodnotu ( 133,60 K¢ na
jednu akcii ), kterd ptredstavuje jiz vice nez 10% vySe protiplnéni, a to neni nijak zohlednén
podil akciondii na ostatnim majetku resp. aktivech spoleCnosti, movitého, nemovitého,
hodnoty ochrannych zndmek, podilu na trhu, pohledévek, budoucich podilech na zisku atd.
Zavérem zalobce navrhl, aby soud zjistil, za jakou cenu zalovany €. 1 nabyval akcie pied
zahajenim procesu vykupu akcii dle § 1831 a nésledujicich obchodniho zdkoniku, tedy akcie
V poctu, ktery mu umoznil dosdhnout hranice dle § 183i odst. 1 obchodniho zikoniku.
Pozdé&ji zalobce doplnil své tvrzeni uvedena v Zalobé o konkrétni vytykané vady znaleckého
posudku tak, ze prvni vytykanou vadou je skutecnost, Ze pouZzitd metoda ocenéni — vynosova
metoda, je zjevné nevyhodnd pro minoritni akcionafe. Ocenéni majetkovou metodou ucetni
hodnoty by dle Zalobce bylo vyznamné vyssi nez zjiSténa hodnota pomoci vynosové metody.
Jinymi slovy Gcetni hodnota vlastniho kapitalu spolecnosti je ve skute€nosti vyrazné vyssi nez
jeho hodnota zjiSténa pomoci pouzité vynosové metody. Tato vychazi z progndzy budoucich
vynosit z podnikani ocefiované spolecnosti. Pokud vynosovd metoda dospiva k niz§imu
ocenéni, nez je Ucetni hodnota vlastniho kapitdlu spole¢nosti, je namisté se domnivat, ze
pokracovani v podnikani je nevyhodné a ze hodnota spolecnosti a od ni odvozend hodnota
akcie nespociva v budoucim podnikéni této spolecnosti, nybrz v jejim majetku. Pro akcionate
takovéto spolecnosti je dle zalobce nejvyhodnéjsi provést likvidaci takové spolecnosti a
uspokojit se z likvidaéniho zistatku, ktery bude v takovém ptipadé vyssi nez vynos akcii do
budoucna. Majetkové ocenéni spolecnosti v§ak posudek zavrhuje jako nevhodnou metodu,
kdyz uvadi, Ze Zalovany €. 2 je udajné prosperujici firma, kterd splituje domnénku trvani
spole¢nosti. Toto tvrzeni vSak odporuje vysledku ocenéni vynosovou metodou a jednak se tim
znalec doptedu vzdava aplikace likvida¢ni metody ocenéni, ktera by mohla byt pro
minoritniho akcionafe vyhodnégjsi. Z tohoto diivodu ma Zalobce za to, Ze by ve znaleckém
posudku méla byt zpracovana i likvida¢ni hodnota spolecnosti a alikvotni ¢ast této hodnoty
pfipadajici na akcii a v pfipadé, Ze by tato hodnota byla vyssi, neZ hodnota zjisténa vynosovou
metodou, méla by z hlediska tcelu ocenéni byt pouzita pravé likvidacni hodnota pro urceni
vySe ptfiméfeného protiplnéni. V této souvislosti Zalobce uzavira, ze pouziti likvidacni metody
je nepochybné pro Zalobce a tim 1 ostatni minoritni akcionafe vyhodnéjsi a spravnéjsi. Druhou
vadou posudku podle Zalobce je skutecnost, Ze pouzitd vynosova metoda ocenéni vychézi z az
prekvapivé pesimistické prognozy. Podkladem pro toto tvrzeni je dle Zalobce to, Ze zakladnim
kritériem tzv. vynosové metody je financni plan, pficemz financni plan, ze které¢ho posudek
vychazi, pfedvida do budoucna vyrazné hor$i hospodaiské vysledky ve srovndni s minulymi
lety ( do roku 2004 vcetné ), coz vede k niz§Simu ocenéni hodnoty akcii. Pouzitd ocefiovaci
metoda bere jako zéklad ocenéni finan¢ni plan, ktery se vymyké ukazatelim z ptedeslych let,
aniz by tento rozpor byl jakkoli odivodnén. Posledni uplatnénou vadou posudku je
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skutecnost, ze posudek je sestaven ke dni, ktery neni pro urceni vyse protiplnéni rozhodny.
Tato skutec¢nost dle Zalobce vychazi z toho, ze posudek stanovil pfiméfenou vysi protiplnéni
ke dni 30.11.2005, avsak k pfechodu vlastnického prava k akciim menSinovych akcionait
doslo v souladu s ustanovenim § 1831 odst. 3 obchodniho zakoniku az dne 20.3.2006, tzn.
v dob¢, kdy piechazelo vlastnictvi k akciim mensinovych akciondii na hlavniho akcionare
byly tdaje z nichz posudek vychazel pti stanoveni piimérené vyse protiplnéni staré bezmala 4
mésice. Hodnota akcii tedy byla velmi pravdépodobné zcela odlisnéd od hodnoty, kterou zjistil
posudek ctvrt roku predtim. Z tohoto diivodu se zalobce domniva, Ze hodnotu pfiméteného
protiplnéni zjisténé¢ho posudkem nelze povazovat bez dalSiho za relevantni a posudek nemiize
slouzit jako dostatecny podklad pro pfezkoumdani spravedlivé vyse protipolnéni. Je proto
nezbytné vypracovat novy znalecky posudek na ocenéni vyse protiplnéni ke dni 20.3.2006.

Zalovany ¢. 2 knavrhu uvedl, Ze Zalobce nevzal v uvahu, Ze valnd hromada
zalovaného ¢.2 konana dne 17.2.2006 a pravni ukony spojené s vykupem akcii byly v ptipadé
zalovaného provadény v pravnim rezimu po novelizaci ustanoveni § 1831 odst. 5,6 a
souvisejici s ustanovenimi obchodniho zdkoniku, podle kterych se jiz vyzadoval mimo jiné
pfedchozi souhlas komise pro cenné papiry. Minoritni akcionafi, v€etné zalobce, tedy méli
zajiSténou dostateCnou ochranu svych prav prostiednictvim nezavislého k tomuto ptislusného
statniho orgénu. Tento pfedchozi souhlas byl dne 12.1.2006 vydéan. Podle ndzoru zalované¢ho
¢. 2 novelizovand ustanoveni obchodniho zékoniku dostateéné zajistuji mimo jiné i
objektivitu vyse pfiméfeného protiplnéni a spravedlivého vypoiadani. Zalovany je presvédéen,
ze vyvoj na kapitadlovych trzich obecné, jakoz i obchodni a finan¢ni situace zalovaného od
doby, kdy byla Zaloba podéana, jak je to patrné i1 z vysledkll pravidelné zvetejiiovanych
zalovanym ¢€. 2 a dostupnym 1 zalobci, svédc¢i zcela jednoznaéné pro zavér, ze vyse protiplnéni
poskytnutého zalobci ze strany Zalovaného byla vice nez pfiméfend a pokud by k vypotadani
doSlo v souCasné dobé, byla by vySe priméfeného protiplnéni nepochybné mensi nez
vyplaceny 1.269,-K¢& za akcii. Zalovany ¢&. 2 zavérem uvedl, Ze Zalobce zcela bez jakychkoli
relevantnich dikazi zpochybnil podklady a udaje, na zikladé kterych byl posudek
vypracovan, pfi¢emz zcela pominul skutecnost, Ze hospodafeni Zalovaného ¢. 2 podléhalo
auditu. Vypracovani nového znaleckého posudku povazuje Zalovany za nedGvodné a
nepiiméfené okolnostem této véci a navrhl zamitnuti Zaloby.

Soud mél k dispozici tyto diikazy : vypisy z obchodniho rejstiiku na Zalobce, stavovy
vypis ze SCP ke dni 26.8.2005, vypis z obchodniho rejstiiku na Zalovaného €. 2, znalecky
posudek vypracovany Ing. Ivanou Prchalovou-Hetboltovou, CSc. Pod ¢. 259-02/06 ze dne
30.11.2005, rozhodnuti komise pro cenné papiry ¢&.j. 45/E/178/2005/2 ze dne 12.1.2006. Dale
soud provedl vyslech znalkyné Ing. Ivany Prchalové-Hetboltové, CSc.

Zaloba neni davodna.

Soud ptedevsim konstatuje, Ze dne 30.6.2006 nabyla ucinnosti fize zalovanych, na
jejimz zakladé zanikla Zalovana spole¢nost MADETA a.s. ( IC 15777774 ) slougenim do
spoleénosti MADETA Group a.s. ( IC 63275635 ). Na strané Zalovanych tak ke dni 30.6.2006
zustala pouze spole¢nost MADETA Group a.s., IC 63275635, se sidlem Ceské Bud¢jovice,
Rudolfovska 246/83. Protoze soucasné shora uvedenou fuzi doslo u zalovaného MADETA
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Group a.s. k pfejmenovani a jeho obchodni firma se zménila na MADETU a.s. je k datu
vydani rozsudku na strané Zalovanych pouze jediny subjekt a to spole¢nost MADETA a.s., IC
63275635, se sidlem Rudolfovska 246/83, 370 50 Ceské Budgjovice. Tyto skuteénosti
vychazeji z udaji v obchodnim rejstiiku a jsou mezi ucastniky nesporné.

Z provedené¢ho dokazovani byl zjistén tento skutkovy stav. Na zaklad¢ Zzadosti
puvodné zalovaného ¢. 1 byla na den 17. 2. 2006 svoldna mimofadna valnd hromada
zalovaného ¢. 2, ktera mimo jiné rozhodla o piechodu vsech akcii zalovaného ¢. 2, jejichz
vlastnikem nebyl ptivodné zalovany ¢. 1 jako hlavni akcionaf na zalovaného €. 1, a to
v souladu s ust. § 183 pism. i/ a nasledujicich Ob¢anského zakoniku. Pivodné zalovany ¢. 1
pak jako hlavni akcionar urcil vysi proti plnéni za vykupované akcie ve vysi 1 265,- K¢ za
jednu kmenovou akcii na majitele o jmenovité hodnoté 1 000,- K¢. Pfiméfenost vyse proti
plnéni byla doloZzena znaleckym posudkem ¢. 259-02/06 ze dne 9. 1. 2006, vypracovanym
znalkyni Ing. Ivanou Prchalovou Hetboltovou CSc. Tento znalecky posudek byl posuzovan
Komisi pro cenné papiry a na zdklad€¢ tohoto posouzeni bylo vydédno rozhodnuti ¢.j. 45/
N/178/2005/2 ze dne 12.1.2006, kterym byl udélen pivodné zalovanému ¢. 1 piedchozi
souhlas podle § 183i odst. 5 obchodniho zékoniku k pfijeti usneseni valné hromady ptivodné
zalovaného ¢.2 k ptfechodu vSech ostatnich ucastnickych cennych papirti Zalovaného €. 2 na
zalovaného ¢. 1 za cenu 1.269,- K¢ za 1 akcii. Pfislusné usneseni valné hromady bylo
zapsano do obchodniho rejstiiku ke dni 20. 2. 2006 a usneseni valné hromady bylo zvetfejnéno
pivodné Zalovanym ¢. 2 v Obchodnim véstniku ¢. 9/06, publikovanym dne 1. 3. 2006.
Zvetejnéni zapisu usneseni valné hromady do obchodniho rejsttiku, vSak bylo z podnétu
prislusného soudu publikovano az v Obchodnim véstniku ¢. 12/06 ze dne 22. 3. 2006. Tento
skutkovy stav odpovidd zjisténim z obchodniho rejstiiku vedeného Krajskym soudem
v Ceskych Budgjovicich a je mezi Gcastniky nesporny. V této souvislosti proto soud
konstatuje, ze pfedmétem fizeni neni otdzka platnosti ¢i neplatnosti usneseni vySe uvedené
valné hromady, ale pouze a jediné otazka, zda vySe protiplnéni ur¢ena minoritnim akcionafem
1 129,- K¢ za jednu akcii je pfiméfend, ¢i neni.

Podle ust. § 183 pism. i/ obchodniho zdkoniku, ve znéni platném v dobé vykupu
ucastnickych cennych papirii osoba, kterd vlastni ve spole¢nosti ucastnické cenné papiry,
jejichz souhrnnd jmenovitd hodnota ¢ini alespont 90% jejiho zékladniho kapitalu, nebo které
nahrazuji ucastnické cenné papiry, jejich souhrnnid jmenovitd hodnota €ini alespoit 90%
zakladniho kapitalu spolecnosti, a nebo s nimZ je spojen alespont 90% podil na hlasovych
pravech ve spolecnosti, je opravnéna pozadovat, aby pfedstavenstvo svolalo valnou hromadu,
kterd rozhodne o ptechodu vSech ostatnich tcastnickych cennych papirti spolecnosti na jeji
osobu. Podle odstavce 5 citovaného ustanoveni obchodniho zakoniku, k pfijeti usneseni valné
hromady o pfechodu vSech ostatnich ucastnickych cennych papiri spolecnosti na osobu
hlavniho akcionétfe se vyzaduje ptedchozi souhlas Komise pro cenné papiry, ktery nesmi byt
starSi nez 3 mésice, jinak je usneseni valné hromady neplatné. Ustanoveni § 183 pism. e/ se
pouzije pfimefene. Lhiita uvedend v § 183 pism. e/ odstavec 8 se prodluzuje na 15 pracovnich
dni. Uastnikem fizeni je hlavni akcionaf. Komise pro cenné papiry vzdy posuzuje, zda je
vySe proti plnéni pfiméfena hodnoté ucastnickych cennych papiru, pficemz pii posuzovani
pfimétenosti vySe proti plnéni pfihlédne zejména ke skutecnosti, Ze vlastnik Gcastnickych
cennych papirti je zbaven moZznosti volby, zda a kdy ucastnické cenné papiry pievede na
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hlavniho akcionafe. V pochybnostech Komice pro cenné papiry ptihlédne k zajmu vlastniki
ucastnickych cennych papirti. Podle § 183 pism. k/ obchodniho zakonikt, vlastnici Gi€astnici
vlastnickych cennych papirii mohou od okamziku obdrzeni pozvanky na valnou hromadu,
piipadé od okamziku oznameni jejiho konani pozadat soud o prezkoumani ptfimétenosti proti
plnéni. Neni-li toto pravo vyuzito do mésice ode dne zvefejnéni zapisu usneseni valné
hromady podle § 183 pism. I/ do obchodniho rejstiiku, zanika. Podle ust. § 183 pism. m/ odst.
1 obchodniho zakonikd, maji opravnéné osoby pravo na protiplnéni v penézich, jehoz vysi
urci hlavni akcionaf. Hlavni akcionaf dolozi pfimétenost proti plnéni znaleckym posudkem,
ktery nesmi byt star$i nez 3 mésice ke dni doruceni zadosti podle § 183 pism. i/ odstavce 1.

V daném piipadé bylo pro uréeni pfiméfené vyse protiplnéni za 1 akcii nutno, aby
hlavni akcionat (ptvodné Zalovany ¢. 1) dolozil znalecky posudek, ktery by piimétenost
takovéhoto protiplnéni uréil. V daném ptipad¢ se tak stalo znaleckym posudkem znalkyné Ing.
Ivany Prchalové Hetboltové CSc., ktera vypracovala znalecky posudek ¢. 252-67/05 ze dne
12. 2. 2005. Podle citovaného ustanoveni § 183 pism. m/ odstavec 1 Obchodniho zékoniku,
pak Komise pro cenné papiry prezkoumala vysi proti plnéni a vydala tak ptedchozi souhlas
podle § 183 pism. i/ odstavce 5 Obchodniho zakoniku k piijeti usneseni valné hromady
zalované spolecnosti zalovaného ¢. 2 shora citovanym rozhodnutim ¢.j. 45/N/178/2005/2 ze
dne 12. 1. 2006. Z obsahu a odivodnéni tohoto rozhodnuti je ziejmé, ze komise se podrobné
zaobirala pfedloZzenym znaleckym posudkem, pficemz k nému méla celkem 7 ptipominek. Z
tohoto diivodu ulozila ucastniku fizeni (zalovanému €. 1) odstranit nedostatky znaleckého
posudku a korigovany znalecky posudek opétovné dorucit komisi. K tomuto skute¢né doslo,
komise obdrzela dne 9. 1. 2006 a nasledné dne 11. 1. 2006 v listinné podobé& opraveny
znalecky posudek ¢. 259-02/06, obsahujici korekce plivodné vytCenych nedostatkli. Na
zaklad¢ téchto korekei pak bylo znalcem stanoveno pfiméiené proti plnéni ve vysi 1 269 000,-
za akcii zalovaného. V zavéru odiivodnéni citovaného rozhodnuti komise pro cenné papiry se
uvadi, Ze komise doplnény znalecky posudek podrobné piezkoumala a dospéla k zavéru, ze
neobsahuje Z4dné zavazné nedostatky a doklada pfiméfenost proti plnéni navrhovaného
ptvodné Zalovanym €. 1 v hodné& jedné akcie spole¢nosti.

Soud ptedevsim konstatuje, Ze podle shora citované pravni Gipravy ve znéni z roku
2006 je garantem piiméfenosti poskytovaného protiplnéni minoritnim akcionaitim, jejichz
akcie jsou bez jejich vile vykupovany hlavnim akciondfem, zajiSténo tfemi zpUsoby.
Piedev§im musi byt stanoveni pfiméfené vySe proti plnéni za akcie posouzeno a stanoveno
znaleckym posudkem. Jako druhy garant objektivnosti pfiméfenosti stanoveného proti plnéni,
je pak pfezkoumani znaleckého posudku Komisi pro cenné papiry. Tretim garantem
objektivity pfiméfenosti protiplnéni je soud. Pokud jde o osobu znalce, tak znalecky posudek
v daném piipadé podala Ing. Ivana Prchalovd Hetboltovda CSc. Jedna se o znalkyni
jmenovanou a zapsanou do seznamu znalcii pro obor ekonomika, odvétvi ceny a odhady se
zvlastni specializaci pro cenné papiry a ocefiovani podnikii. Z vyslechu znalkyné soud zjistil,
ze se jedna o zkuSenou znalkyni, kterd vypracovala stovky znaleckych posudki a je vyuZivana
1 pro eventuelni revizni znalecké posudky. I bez téchto zjisténi, vSak je nutno konstatovat, Ze
znalci obecné jsou ustanovovani do funkce podle zédkona €. 36/67 Sb. v platném znéni a podle
tohoto pravniho ptedpisu jsou povinni vykonévat svou ¢innost fadn€. Znalecky posudek nesmi
podat, jestlize lze byt pro jeho pomér k véci €i k orgdnu provadéjicim fizeni, k ti¢astniklim
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nebo K jejich zastupcim pochybnost o jeho nepodjatosti. V fizeni nevzesla najevo zadna
skutec¢nost, z niz by bylo mozno usuzovat, Ze znalkyn¢ byla ve véci podjata at’ jiz k pfedmétu
znaleckého posudku ¢i osobam jednajici za zadavatele. Sama skutecnost, ze zadavatelem
posudku byl hlavni akcionaf (ptivodné Zzalovany ¢. 1) nemtze mit sama 0 sobé vliv na event.
neobjektivitu posudku. Druhym garantem objektivnosti piiméfeného proti plnéni podle
tehdejsi pravni upravy byla Komise pro cenné papiry. Jak shora uvedeno Komise pro cenné
papiry se velmi podrobné zabyvala ptredlozenym znaleckym posudkem, meéla k nému
piipominky a svij souhlas podle § 183 pism. i/ odst. 5 Obchodniho zdkoniku, k piijeti
usneseni valné hromady Zalovaného o pfechodu vsech ostatnich Gc¢astnickych cennych papira
za cenu 1 269,- K¢ za jednu akcii v nominalni hodnoté 1 000,- K¢ vydala Z po doplnéni
znaleckého posudku, shora uvedenou znalkyni, kdyz uzaviela, ze podrobné piezkoumala
znalecky posudek a dospéla k zaveéru, ze neobsahuje zadné zavazné nedostatky a doklada
pfiméfenost navrhovaného proti plnéni. Za této situace je nutno se zabyvat otazkou, kdy
nastupuje prezkumné c¢innost soudu. Tato se Vv praxi muize realizovat jen tak, Ze bude za
ur¢itych okolnosti nafizen tzv. revizni ¢i dal$i znalecky posudek tak, jak je to Zalobcem
pozadovano. Soud je vSak toho nazoru, Ze nafidit novy znalecky posudek v ramci fizeni o
pfiméfenosti protiplnéni je mozno, €1 1épe feCeno nutno pouze za situace, ze jsou zde divodné
pochybnosti o spravnosti ptivodniho znaleckého posudku. V daném piipadé pak soud zastava
nazor, Ze takovéto pochybnosti o spravnosti ptivodniho znaleckého posudku zde nejsou. Soud
obeslal znalkyni na jednani, znalkyné byla vyslechnuta k namitkdm, které zalobce ma proti
jejimu znaleckému posudku a podle nazoru soudu se znalkyné vyjadfila presvédcujicim
zpusobem ke v§em namitkdm, které byly viici jejimu znaleckému posudku podéany, a na svém
znaleckém posudku setrvala. Pokud jde o prvni ndmitku smétujici k nevhodnosti pouzité tzv.
vynosové metody, uvedla, Ze tato metoda vychazi ze skutecnosti, ze pokud je oceflovana
spole¢nost, kterd hodla i nadale pokracovat ve svém Cinnosti, tak jeji ocenlovani mé vychazet
z vynosové metody na rozdil od metody likvida¢ni. Z tohoto pohledu by pouziti likvidaéni
metody pro stanoveni hodnoty akcie bylo nespravné, kdyz Zalovand Madeta a.s. funguje
dodnes. Znalkyné vysvétlila, Ze pii pouZiti likvidaéni metody by nebyla hodnota na jednu
akcii vyssi tak, jak uvadi zalobce, nybrz bylo by nutno vyjit nejen z ticetni hodnoty majetku,
ale bylo by nutno piihlédnout i Kk dal§im souvislostem, jako napiiklad odstupnému
zaméstnancim, ostrahu objektli, cenam nemovitosti a dalSim souvislostem znichz
samoziejmé¢ vyznamnou skutecnosti je to, za kolik v daném ptipadé lze skutecné majetek
zpenéZit. Je nutno uvést, Ze v daném piipad€ se jednd o specializovany majetek, kde okruh
kupct je zuZen. S vysokou pravdépodobnosti by ocenéni jedné akcie v daném piipad¢€ bylo pfi
pouziti likvidaénim metody niz$i neZ pii pouZiti vynosové metody. Pokud jde o druhou vytku
zalobce v tom sméru, Ze znalecky posudek vychazel z piekvapivé pesimistické progndzy
vyvoje zalované spolecnosti, znalkyné uvedla, Ze se samoziejmé vzdy jednd o urcitou
kalkulaci spoc€ivajici na ne zcela jistych ¢islech. Prognéza je vlastné finan¢ni plan, ktery je
sestaven na zakladé rozborti hospodafeni spolecnosti v minulych letech a rozboru stavu
narodniho hospodaistvi a samoziejmé piisluSeného oboru podnikéni konkrétniho podniku
surcitym vyhledem do budoucna. Znalkyné v pifipravé na jednani soudu se seznamila se
skute¢nymi vysledky hospodateni tak, jak jsou uvedeny ve Sbirce listin a porovnala je s jejim
prognoézovanym vyvojem ve znaleckém posudku. V této souvislosti vypracovala dva grafy
nakladovosti trzeb a struktury pfidané hodnoty z nichz je ziejmé, Ze ve znaleckém posudku
uvedena prognodza je mirné optimistictéjsi nez skuteény vyvoj do roku 2009. K tieti namitce
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tykajici se data k némuz byl znalecky posudek vypracovan, uvedla zcela logicky, Ze k bieznu
2006 nemohla znalecky posudek vypracovavat, kdyz jej vypracovavala poc¢atkem ledna 2006
a mohla vychazet pouze z realnych ¢isel hospodatfeni Zalovaného k 30.11. 2005. Zavérem
znalkyn¢ uvedla, ze ocenovani podnikl je vzdy ovlivnéno ur¢itou mirou nejistoty, kdyz tato
nejistota je ovliviiovana mnoha okolnostmi, napiiklad vyvojem trhu, dobou provozovani
ocenovan¢ho podniku, kdy napf. v pfipadé¢ zalované spolecnosti se zavéry o uspéSnosti
pokracovani dé€laji 1épe nez u podniku, ktery je provozovan kratce, kdyz v piipadé zalované
spolecnosti jsou znamy relevantni okolnosti jako relativné stabilni dodavatele i odbératelé,
probéhnuvsi urdita restrukturalizace, relativné piedvidatelny vyvoj trhu apod.

Soud tedy uzavira, ze zalobce neprokazal zadné ziejmé vady znaleckého posudku, na
jehoz zéklad¢ byla pfiméfenost proti plnéni minoritnim akcionafiim urcena. Konec koncii nic
nebranilo zalobei, byl-li presvédéen o zcela chybném znaleckém posudku, aby nechal
vypracovat i1 svllj posudek, ktery by eventuelné urcil vySe proti plnéni jinou. Pro zavéry
zalobce, Ze vyse proti plnéni za jednu akcii by méla mit na misto 1 269,- K¢ na ¢astce 3 000,-
K¢, nesvédéi zadny vysledek dokazovani, vypracovany znalecky posudek je presvédéivy, byl
posuzovan a schvalen tehdy pfislusnym organem Komisi pro cenné papiry a soud neshledal
zadny divod, pro¢ by za této situace mélo byt zadavano vypracovani nového znaleckého
posudku jinym znalcem. Tento postup podle nazoru soudu by mél byt uplatnén pouze
v situaci, kdy zde jsou zcela jasné a prukazné pochybnosti o objektivité, ¢i spravnosti
puvodniho znaleckého posudku. Tak v tomu v daném ptipad€ nebylo.

Pokud jde o zalobcem uvadénd poruSeni obchodniho zékoniku zalovanym
V nerespektovani ust. §§ 59 odst. 3, 69a odst. 6, 190d odst. 3, 220c odst. 1 obchodniho
zakoniku, podle nichZz Zalovany nepostupoval, soud konstatuje, Ze tato ustanoveni fesi jiné
situace a jiné dispozice s majetkem spolecnosti, kdyz nuceny vykup akcii minoritnich
akcionafi byl specielné¢ upraven shora uvedenymi ust. obchodniho zdkoniku a dotcéené
subjekty podle této upravy postupovaly. Ze vSech shora uvedenych divodt bylo proto nutno
Zalobu zamitnout.

Ze shora uvedenych divodi také soud zamitl jako nadbyte¢né provedeni dikazl
novym znaleckym posudkem, vyro¢nimi zpravami zalovaného od roku 2006 do soucasnosti,
doklady o provedenych fuzich zalované¢ho od roku 2006 do soucasnosti a vyslechu svédkil —
vedoucich ekonomickych pracovnikl Zalovaného.

Podle § 127 o.s.f. pfiznal stat znalkyni, ktera byla ve véci vyslechnuta na jednani dne
29.6.2011 nahradu naklada fizeni spocivajici v jizdném z Brna K procesnimu soudu a zpét
v ¢astce 3.195,- K¢ véetné DPH a odménu znalkyné v ¢astce 1.560,- K¢ vcetné DPH za 2
hodiny ptipravy na jednani a 2 hodiny ucasti na jednani. Celkem tak soud pftiznal ¢astku
4.756,- K¢. Podle § 148 odst. 1 o.s.f. soud ulozil Zalobci, ktery nebyl ve véci tspésny, uhradit
tyto vynaloZené naklady statu.

O nahradé¢ nédkladd fizeni soud rozhodl podle § 142 odst. 1 o.s.f. a pfiznal
zalovanému, ktery byl ve véci UGspé€Sny nahradu nédkladii fizeni. Nahrada nakladl fizeni
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spoc¢iva v odmeéné za pravni zastoupeni advokatem a to v castce 15.000,- K¢ podle § 7 pism.
g) vyhl. ¢. 484/2000 Sb. v platném znéni. Déle soud pfiznal rezijni pausal v ¢astce 5 x 300,-
K¢ za 5 ukony pravni pomoci (pievzeti véci, 2x vyjadieni ve veci a 2x tcast na jednani soudu
dle vyhl. ¢. 177/96 Sb.) Celkem tedy soud piiznal ¢astku 16.500,- K¢ + 3.300,- KE DPH, kdyz
pravni zastupce zalovaného prokazal, ze je platcem této dan¢. Nahrada nakladi fizeni tak Cini
19.800,- K¢.

Soud konstatuje, Ze na rozdil od zalovaného ma zato, ze v daném piipad¢ se nejedna
o zalobu na plnéni, i kdyZz v pfipadé zalobcova uspéchu by se v kone¢ném dusledku jeho
vitézstvi v této zalobé promitlo do povinnosti Zalovaného zaplatit zalobci ¢astku dosahujici
65.277.741,- K¢. Podle nazoru soudu jde v daném piipadé predevsim o urcovaci spor, tzn. o
urceni vyse priméten¢ho protiplnéni za 1 akcii zalovaného a od této skutecnosti také soud
odvozoval své rozhodnuti o pfiznani nahrady nakladu fizeni zalovanému.

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, a to prosttednictvim
soudu podepsaného.

Krajsky soud v Ceskych Budg&jovicich
dne 29. ¢ervna 2011

JUDr. Josef Simek V.r.
samosoudce

Za spravnost vyhotoveni: L. Melmerova



