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CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Krajsky soud v Ceskych Budéjovicich rozhodl samosoudcem JUDr. Jifim Neradem ve véci

zalobce:

jako obecnym zmocnéncem

bytem

proti

zalovanému: LARSON-JUHL UK LIMITED (diive ARQADIA LIMITED)
sidlem Unit 5 Bedford Logistics Park, Bell Farm Way, Kempston,
Bedfordshire MK43 9SS (diive: 2 Wolseley Road, Kempston, Bedford,
MK427AD), Spojené kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska
zapsana v obchodnim regitru pod ¢islem 1196875
zastoupeny advokatem JUDr. Tomasem Kucirkem

sidlem Petrska 29, 110 00 Praha 1

vedlejsi ucastnik: Larson-Juhl, s.r.o. (difve LIRA, obrazové ramy a listy, a.s.)
ICO 15789772

sidlem Tovérni 117, 381 01 Cesky Krumlov — Domoradice
zastoupeny advokatkou Mgr. Lucii Tomolovou
sidlem K Lesiku 660, 254 01 Jilové u Prahy

o dorovnani pfiméfeného protiplnéni
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takto:

1. Navrh, ze Zzalovany je povinen zaplatit Zzalobci , narozenému
D . |

¢astku za 1 kus akcie ve vysi 4 026,82 K¢ s urokem z prodleni ve vysi dle nafizeni vlady CR
¢. 351/2013 Sb. za dobu od 25. 10. 2018 do zaplaceni, se zamita.

I1. Zalobce je povinen uhradit Zalovanému naklady tohoto #zeni ve vysi 14 157 K¢ do 3 dna
od pravni moci tohoto rozsudku, k rukam JUDr. Tomase Kucirka, advokata, se sidlem
Petrska 29, Praha 1.

I11. Zalobce je dale povinen uhradit vedlejiimu ucastnikovi naklady tohoto fizeni ve vysi 7
800 K¢ do 3 dnu od pravni moci tohoto rozsudku, k rukam Mgr. Lucie Tomolové,
advokatky, se sidlem K Lesiku 660, Jilové u Prahy.

IV. Zalobce je povinen uhradit Ceské republice na tucet Krajského soudu v Ceskych
Bud¢jovicich naklady na znale¢né do 3 dna od pravni moci tohoto rozsudku ve vysi jak
bude uvedeno v samostatném usneseni.

Oduvodnéni:

1. Zalobce podal dne 3. srpna 2020 k nize podepsanému soudu Zalobu (dal§im zalobcem byl
puvodné v této véci 1 soucasny zastupce zalobce , kdyz k jeho
zpétvzeti zaloby bylo ohledné n¢ho fizeni zastaveno), kterou se na zalovaném domahal
jakozto na hlavnim akcionafi vedlejstho ucastnika dorovnani za 1 ks akcie, nebot’
navrhované protiplnéni zalobcem neni pfimérené hodnoté této akcie. Uvedl, Ze dne 12. 9.
2018 probéhla valna hromada vedlejstho Gcastnika Larson-Juhl, s.r.0., dfive pod obchodni
firmou LIRA, obrazové ramy a listy, a.s. (dale jen LIRA), ktera rozhodla usnesenim jednak
o tom, ze zalovany je hlavnim akcionafem LIRY dle ust. § 375 ZOK a déle o pfechodu
vlastnického prava ke vSem akciim vydanym LIROU a vlastnénymi jinymi akcionafi nez
zalovanym, na ného. Dale valna hromada urcila, ze Zalovany jakozto hlavni akcionaf
poskytne ostatnim akcionafim LIRY protiplnéni za jejich akcie ve vysi 1 728 K¢ za 1 akcii.
Dale Zalobce uvedl, Ze vyzvu k thradé dorovnani zaslal pisemnosti ze dne 22. 11. 2018
dorucovanou téhoz dne. Vyse protiplnéni byla stanovena znaleckym posudkem VDG
APPRAISAL s.r.o. Kmenova akcie na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté
1 000 K¢ byla ocenéna na ¢astku 1 728 K¢. Znalecky ustav v posudku zvolil dva zpusoby
ocenéni, a to metodou DCF a likvida¢ni hodnoty. Z téchto metod neurcil hledanou bazi
(zaklad hodnota akcie) jako trzni hodnotu (obvyklou cenu), ale metodu likvidaéni, i kdyz
spole¢nost bude dale fungovat. Toto je dle Zalobce od samého pocatku zpracovani chybny
postup. Navic, pokud pouzil likvida¢ni metodu, némél pfihlédnou k nakladam likvidace.
S ohledem na dany ucel ocenéni je jedinym spravnym pfistupem stanoveni ,,spravedlivé
hodnoty* (ekvitable value). Znalecky ustav také pouzil pii vypoctu diskont za malou trzni
kapitalizaci (pfirazka k diskontni mife za maly podnik) a za nizsi likviditu (srazka za
minoritu). Prvni z téchto srazek neméla byt pouzita pii stanoveni férové hodnoty akcie pro
malé akcionafre. Druha z nich nebyla sice pfimo pouzita, nicméné prva z nich ji, pokud je
pouzita, v sob¢ implikuje. Pokud se jedna o ohodnoceni nemovitosti strojui, automobild,
zasob a ochranné znamky, tak doslo k podhodnoceni. Navic v tomto sméru je znalecky
posudek netransparentni, kdyz podklady pro vypracovani ohodnoceni nejsou z posudku
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pifimo seznatelné. Pokud se jedna o ohodnoceni nemovitosti, tak zejména byl
podhodnocen rekreacni areal v Horni Plané. Byl ocenén na 3 500 000 K¢, kdyz se jej
podafilo pozdé¢ji podat za cca 5800000 K¢. Cena zasob je nizka, kdyz tyto byly
ohodnoceny na 50 % jejich hodnoty, pfestoze presly auditorskych schvalenim. Velice nizko
byla taktéz ocenéna ochranna znamka LIRY, kdyzZ se jedna o starou dobrou ,,znacku® a jeji

vyrobky se pohybuji na zahrani¢nich trzich.

2. Zalovany se k véci vyjadiil tak, Ze znalci pfi ocefiovani zvolili spravny postup, nebot’ podle
likvida¢ni metody byla LIRA ocenéna vyssi castkou. Znalecky posudek je zcela
transparentni. Zalobce smésuje diskonty za malou trini kapitalizaci a niz$f likviditu. T kdyby
znalecky ustav diskont za malou trzni kapitalizaci nepouzil, tak tato skutecnost by neméla
vliv na ocenéni, nebot’ toto bylo provedeno likvidacni metodou. Pouzitda metoda znaleckym
ustavem je spravna, kdyz LIRA dosahovala pomérné nizkych hospodafskych vysledka.

3. Vedlejsi ucastnik se vyjadril tak, ze souhlasi s zalovanym, kdyz pokud se tyka ztraty LIRY

Vv

V nasledujicich letech se v§ak hospodatstvi LIRY stabilizovalo.

4. Znalecky posudek, ktery byl vypracovan pro vytésnéni minoritnich akcionafu spole¢nosti
VGD APPRAISAL, s.r.0. obsahuje ve své pfiloze dolozku ve smyslu ust. § 127a o.s.f. Soud
proto se timto jako znaleckym posudkem zabyval. V této souvislosti pfi nafizeni jednani
vyslechl i ¢tyfi zpracovatele tohoto posudku, kdyz kazdy z nich m¢l na starosti jinou ¢ast
oceneéni LIRY.

5. Z obsahu tohoto posudku vyplyva, ze tento je pomérné rozsahly, obsahuje podklady, ze
kterych znalci vychazeli, je kompaktn{ a soud v ném neshledava zadny vnitini rozpor.

6. Nicméné soud se zabyval namitkami zalobce.

7. Ohledné zvolené likvidacni metody ocenéni ve svém zakladu znalci argumentovali s tim,
ze LIRA v rozhodné dobé¢ pro ocenovani nebyla piili§ hospodatsky vykonna a ze tedy
metoda ocenéni pouze podle DCF (metoda diskontovanych penéznich toku) by byla pro
minoritni akcionafe nevyhodna. Oni ocenovali obéma metodami, nicméné ocenéni
likvida¢ni metodou dosahoval podnik hodnoty 49 582 000 K¢. Protoze hodnota LIRY
podle likvida¢ni metody byla ve vysi 151 946 000 K¢, vychazeli z této hodnoty. V tomto
sméru odkazali na knihu ,,Metody ocenovani podniku® od profesora Matika, ktery se timto
zabyval. K aplikaci diskontu za malou trzni kapitalizaci uvadi, ze tento pouzivaji z toho
davodu, ze LIRA ve srovnani s jinymi podniky, zejména ve svéte, je opravdu malym
podnikem. Za velké podniky je mozno povazovat firmy s kapitalem cca 14 miliard dolart.
Diskont takto bylo mozno pouzit az ve vysi 5,59 %, kdyz oni jej snizili a 3,67 %. Protoze
diskont za malou trznf kapitalizaci zohlednuje prodejnost malého podniku a diskont za nizsi
likviditu srazku za malé vlastnictvi akcii jednoho podniku, tak nelze tyto dva diskonty
smesovat. V tomto sméru znalci odkazovali i na shora citovanou publikaci. K udajné
netransparentnosti posudku z hlediska nezvetejnéni podkladt uvedli, ze jako znalci nechtéli
nikoho poskodit, nicméné téchto je velké mnozstvi, jsou dohledatelné a nebylo mozné je
vsechny do pisemné podoby promitnout.
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K jednotlivym ocenovanym skupinam majetku uvedli, ze pouzili u kazdé polozky srovnani
1 sjinymi prodavanymi nemovitostmi dle inzerce, kdyz tomu tak bylo i u rekreacniho
stfediska v Horni Plané. Toto ocenili na ¢astku 3 500 000 K¢ a ne vyse z toho duvodu, ze
nemovitost byla dlouhou dobu v prodeji za ¢astku 6 100 000 K¢, kdyz se ji nepodafilo
prodat. Vi o tom, ze pozdéji byla prodana za 5 800 000 K¢. Ke strojum a zasobam uvedli,
ze nenf mozno vychazet z ucetnich hodnot, nebot’ napiiklad stroje jiz jejich zabudovanim
se stavaji jedine¢nymi a tézko pouzitelnymi pro jiného podnikatele. To se musi projevit i
v niz§im ocenéni. To podobné plati o zasobach, které lezi na skladé a jejich prodej je
dlouhodoby a vzdy za niz$i cenu. Ohledné ocenéni ochranné znamky je tfeba vychazet
z vykonnosti podniku a z jejtho pouzivani pfi prodeji vyrobka. Vzhledem k tomu, Ze
vyrobky Zalobce jsou prodavany v ramci koncernu pod jinou znackou, je tfeba k témto
skute¢nostem pifi vysi tohoto ocenéni prihlédnout.

I po vyslechu znalct soud dospél ke stejnému zavéru, jako po precteni pisemné verze
posudku. Z tohoto duavodu se soudu jevi nadbytecné provadét v tomto fizeni revizni
znalecky posudek, jak navrhuje zalobce.

Ze zapisu z valné hromady LIRY ze dne 12. 9. 2018 soud zjist'uje stejné skutec¢nosti, jak
jsou uvedeny v zalob¢. Dale z nf vyplyva, ze Zzalovany jako hlavni akcionat k rozhodnému
dni vlastnil 83 409 akcif na majitele v zaknihované podob¢ o jmenovité hodnoté 1 000 K¢,
co% predstavovalo celkem 83 409 hlasii, kdy# celkovy pocet akcif ¢inf 87 945 K¢. Zalovany
je tedy akcionafem, jehoz souhrnna jmenovita hodnota c¢ini vice nezli 90 % zakladnfho
kapitalu. Vyse uvedené soud zjist'uje 1 z uplného vypisu LIRY z obchodniho rejstitku.

Z naposledy citovaného dukazu jest¢ vyplyva, ze ke zvefejnéni usneseni valné hromady
LIRY ze dne 12. 9. 2018 v obchodnim rejstfiku doslo dne 17. 9. 2018.

Z vyzvy zalobce zalovanému k thradé dorovnani ze dne 22. 11. 2018 soud z dorucenky
k nf a z vyjadfeni Zalovaného zjist’uje, Ze tato byla tomuto dorucena nejpozdéji dne 25. 11.
2018.

Z vypisu z majetkového uctu zalobce ze dne 31. 12. 2017, vedeného na zalobce soud
zjist'uje, ze tento se stal dne 28. 8. 2017 vlastnikem jedné akcie LIRY.

Z vyse uvedenych skutecnosti soud ¢ini nejprve skutkovy zavér v tom sméru, ze zalobce
byl ke dni konan{ inkriminované valné hromady akcionafem vedlejsitho tcastnika.

Dale soud zjist'uje, ze Zzalobce zaslal Zalovanému vyzvu k dorovnani kratce po dvou
mésicich po zvefejnéni zapisu valné hromady LIRY ze dne 12. 9. 2018 do obchodniho
rejstifku.

Dale soud po skutkové strance uzavira, ze znaleckym tustavem byly vycerpavajicim
zpusobem zodpovézeny vytky, které Zzalobce vuci jeho zavéram ucinil.

Podle § 375 ZOK akcionaf je opravnén pozadovat, aby pfedstavenstvo svolalo valnou
hromadu a predlozilo ji k rozhodnuti navrh na pfechod vsech ostatnich ucastnickych
cennych papird na tohoto akcionafe, jestlize vlastni ve spolecnosti akcie ad a) jejichz
souhrnna jmenovita hodnota c¢ini alespon 90 % zakladniho kapitalu spole¢nosti, na néjz
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byly vydany akcie s hlasovacimi pravy, a ad b) s nimiz je spojen alespont 90% podil na
hlasovacich pravech ve spolecnosti (dile jen ,,hlavni akcionai®). Dle § 376 ZOK odst. 1
vlastnici ucastnickych cennych papird maji praivo na pfiméfené protiplnéni v penézich,
jehoz vysi ur¢i valna hromada. Hlavn{ akcionat dolozi pfiméfenost protiplnéni znaleckym
posudkem nebo jej odavodni podle § 391 odst. 1. Posudek nesmi byt ke dni doruceni
zadosti podle § 375 starsi nez 3 mésice, dle odst. 2 spolecné se zadosti podle § 375 doruci
hlavn{ akcionaf spolec¢nosti zdavodnéni vyse protiplnéni nebo znalecky posudek a
rozhodnuti Ceské narodni banky podle § 391, vyzaduje-li se. Podle § 377 odst. 1 ZOK
pfedstavenstvo svola valnou hromadu do 30 dnu ode dne doruceni zadosti podle § 375
spole¢nosti, podle odst. 2 pozvanka na valnou hromadu obsahuje rozhodné informace
ourceni vyse protiplnéni nebo zavéry znaleckého posudku, je-li vyzadovan, vyzvu
zastavnim véfiteld, aby spolec¢nosti sdélili existenci zastavniho prava k dcastnickym cennym
papiram vydanym spole¢nosti, a vyjadfeni pfedstavenstva k tomu, zda povazuje navrzenou
vysi protiplnéni za pfiméfenou. Dle § 378 odst. 1 ZOK vyplatu protiplnéni provadi
povéfena osoba. Povéfenou osobou muze byt pouze a) banka, b) obchodnik s cennymi
papiry, nebo ¢) zahrani¢ni soba, podnikajici na tzemi Ceské republiky, jejiz predmét
podnikani odpovida ¢innosti nékteré z osob uvedenych v pismenech a) a b), dle odst. 2
hlavn{ akcionat pfeda povéfené osobé penczni prostiedky ve vysi potfebné k vyplaté
protiplnéni a spolecnosti tuto skute¢nost dolozi, dle odst. 3 povéfena osoba vrati zbylé
penézni prostfedky spolu s urokem hlavniku akcionafi bez zbyte¢ného odkladu poté, co
uplynula lhuta pro vyplatu protiplnéni, dle odst. 4 pifevedené penézni prostiedky nejsou
soucasti majetkové podstaty povétené osoby, pokud dojde k jejimu upadku podle jiného
pravnfho pfedpisu nebo nastane obdobna situace podle pravniho fadu jiného clenského
statu nez Ceské republiky. Podle § 379 odst. 1 ZOK spole¢nost zpiistupni ve svém sidle
k nahlédnuti kazdému vlastniku ucastnického cenného papiru udaj o osobé hlavniho
akcionafe a znalecky posudek podle § 376 odst. 1, podle odst. 2 spole¢nost, jejiz tcastnické
cenné papiry jsou pfijaty k obchodovani na evropském regulovaném trhu, zpfistupni
zpisobem podle odstavee 1 tidaj o osobé hlavniho akcionate, rozhodnuti Ceské narodni
banky podle § 391 a zduvodnéni vyse protiplnéni hlavnim akcionafem; informace o
postupu podle § 375 uvetejni na svych internetovych strankach, podle odst. 3 spole¢nost
bez zbyte¢ného odkladu vyda na Zzadost vlastnfka ucastnickych cennych papirta zdarma
kopie listin uvedenych v odstavci 1 nebo 2. Na toto pravo spolecnost upozorni akcionafe
v pozvance na valnou hromadu. Dle § 380 ZOK vlastnici zastavenych ucastnickych
cennych papirta sdéleni spolec¢nosti bez zbytecného odkladu poté, co se dozvedéli o svolani
valné hromady, skute¢nost zastaveni a osobu zastavniho véfitele; upozornéni na tuto
povinnost se uvede v pozvance na valnou hromadu. Podle § 381 ZOK navrh usneseni
valné hromady nesmi v urceni vyse protiplnéni obsahovat ¢astku nizsi, nez kolik urcuje
znalecky posudek nebo zduvodnéni vyse protiplnéni, neni-li podle tohoto zdkona znalecky
posudek vyzadovan. Dle § 382 odst. 1 ZOK k pfijeti rozhodnuti valné hromady je potfebny
souhlas alespon 90 % hlasti vSech vlastnika akcii, pficemz vlastnici prioritnich akeif a hlavni
akcionaf majf vzdy pravo hlasovat. O rozhodnuti valné hromady se pofizuje vefejna listina,
jejiz ptilohou je znalecky posudek o vysi protiplnéni v penézich nebo zduvodnéni vyse
protiplnéni, dle odst. 2 usneseni valné hromady obsahuje také uréeni hlavniho akcionafe,
vysi protiplnéni uréenou podle § 376 odst. 1 a Ihutu pro jeho poskytnuti. Dle § 383 ZOK
davodem pro vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady o prechodu ucastnickych
cennych papird na hlavntho akcionafe neni skutecnost, ze protiplnéni neni pfimérené.
Podle § 384 odst. 1 ZOK pfedstavenstvo poda bez zbytecného odkladu po pfijeti usneseni
valné hromady navrh na jeho zapis do obchodniho rejstiiku. Soucasné usneseni valné
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hromady a zavéry znaleckého posudku, je-li vyzadovan, uvefejni zptisobem urcenym timto
zakonem a stanovami pro svolani valné hromady spolecnosti a uloZi vefejnou listinu v sidle
spole¢nosti k nahlédnuti; upozornéni na toto ulozeni se v uvefejnéném oznameni rovnéz
uvede, podle odst. 2, nevyzaduje-li se znalecky posudek, uvefejni spolecnost zptusobem
podle odstavce 1 zdtvodnéni vise protiplnéni a souhlas Ceské narodni banky podle § 391,
je-1i pozadovan. Dle § 385 odst. 1 ZOK uplynutim 1 mésice od zvefejnéni zapisu usneseni
do obchodniho rejstitku podle § 384 pfechazi vlastnické pravo k ucastnickym cennym
papiram spolecnosti na hlavniho akcionare, dle odst. 2, byly-li zastavou tcastnické cenné
papiry, ke kterym pfeslo vlastnické pravo, zastavni pravo okamzikem pfechodu
vlastnického prava zanikd. Na zastavniho véfitele, ktery drzi zastaveny ucastnicky cenny
papir, se pfiméfené pouziji § 386 a 387. Podle § 386 ZOK spolecnost da piikaz k zapisu
zmeény vlastnika zaknihovanych acastnickych cennych papirt na majetkovych actech osobé
opravnéné vést pifslusnou evidenci cennych papira podle jiného pravniho pfedpisu bez
zbytecného odkladu po pfechodu vlastnického priava na hlavniho akcionafe s tim, Ze
podkladem pro zapis zmény je rozhodnuti valné hromady podle § 375 a 382 a doklad o
jeho zvetejnéni. Dle § 387 odst. 1 ZOK dosavadni vlastnici ucastnickych cennych papira
je predlozi spolecnosti do 30 dnt po prechodu vlastnického prava; v dobé prodleni
nemohou pozadovat protiplnéni, dle odst. 2, nepredlozi-li dosavadni vlastnici ucastnickych
cennych papira cenné papiry uvedené v odstavci 1 do 1 mésice, piipadné v dostatecné Thute
urcené spolecnosti, ktera nesmi byt kratsi nez 14 dnu, postupuje spolec¢nost podle § 346
odst. 1 véty prvni, dle odst. 3 vracené tcastnické cenné papiry pfeda spolecnost hlavnimu
akcionafi bez zbyte¢ného odkladu, dle odst. 4 za ucastnické cenné papiry prohlasené za
neplatné vyda spolec¢nost bez zbyte¢ného odkladu hlavnimu akcionafi nové ucastnické
cenné papiry stejné formy, druhu a jmenovité hodnoty. Podle § 388 odst. 1 ZOK
dosavadnim vlastnikim zaknihovanych ucastnickych cennych papira vznika privo na
zaplacen{ protiplnéni a uroku obvyklych v dobé pfechodu vlastnického prava tacastnickych
cennych papira zapisem vlastnického prava na majetkovém uctu v piislusné evidenci
zaknihovanych cennych papirt a vlastnikim ostatnich ucastnickych cennych papiri jejich
pfedanim spolecnosti podle § 387, a to ode dne, kdy doslo k pfechodu vlastnického prava
k ucastnickym cennym papiram akcionart spole¢nosti na hlavniho akcionate, podle odst.
2 pravo na urok podle odstavce 1 nevznika po dobu, po jakou je opravnéna osoba
v prodlen{ s pfedanim ucastnickych cennych papirt spole¢nosti. Dle § 389 odst. 1 ZOK
povéfena osoba poskytne opravnénym osobam protiplnéni bez zbyte¢ného odkladu po
splnéni podminek podle § 388 odst. 1, dle odst. 2 povéfena osoba poskytne protiplnéni
tomu, kdo byl vlastnikem ucastnickych cennych papirt spolec¢nosti k okamziku prechodu
vlastnického prava, ledaze je prokazan vznik zastavniho prava k témto cennym papiram,
pak poskytne protiplnéni zastavnimu véfiteli; to neplati, prokaze-li vlastnik, Ze zastavni
pravo jesté pfed pfechodem vlastnického prava zaniklo. Podle § 390 odst. 1 ZOK vlastnici
ucastnickych cennych papira se mohou od splatnosti protiplnéni domahat po hlavnim
akcionafum prava na dorovnani, neni-li poskytnuté protiplnéni pfiméfené hodnoté
ucastnickych cennych papira ke dni pfechodu vlastnického prava na hlavniho akcionafte;
toto pravo zanika, neni-li zadnym vlastnikem ucastnickych cennych papira uplatnéno u
hlavnfho akcionafe do 3 mésict ode dne zvefejnéni zapisu usneseni valné hromady podle
§ 384 v obchodnim rejstitku, podle odst. 2 hlavni akcionat oznami bez zbyte¢ného odkladu
den uplatnéni prava podle odstavce 1 zptiisobem stanovenym pro svolani valné hromady.
Promlceci dobé bézi ode dne, kdy hlavni akcionat splni oznamovaci povinnost, podle odst.
3 soudni rozhodnuti, kterym bylo pfiznano pravo na jinou vysi protiplnén, je pro hlavntho
akcionafe zavazné co do zakladu pfiznaného prava i vaci ostatnim vlastnikim tcastnickych
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cennych papira. Vlastnici ucastnickych cennych papira, ktefi se dovolali prava na
dorovnani, majf pravo na nahradu v fizeni ucelné¢ vynalozenych vydaja; neni-li povinen tuto
nahradu poskytnout hlavn{ akcionaf, poskytne se z prostiedkt ulozenych v uschové podle
odstavce 4, podle odst. 4 hlavni akcionaf ve lhuté urcené soudem splni dorovnani vuci
vsem vlastnikim ucastnickych cennych papird do soudni dschovy a soud spolecné
s rozhodnutim podle odstavce 2 véty prvni vyvési na své dfedni desce také vyzvu
vlastnikim ucastnickych cennych papira, aby se u néj o dorovnani piihlasili. Spole¢nost
soucasné toto rozhodnuti a vyzvu na piihlaseni se o dorovnani vefejni zpusobem
stanovenym timto zikonem a stanovami pro svolani valné hromady. Uéelné vynaloZené
naklady spojené s plnénim do soudni uschovy se hradi z prostredki slozenych v uschove,
podle odst. 5 ustanoveni obcanského soudniho fadu o pfipadnuti pfedmétu tschovy statu
se nepouzije. Uplynula-li lhuta tfi rokd od pravni moci usnesen{ o piijeti do dschovy,
rozhodne soud, Zze pfedmét uschovy se vraci hlavnimu akcionafi, jestlize se o n¢j nikdo
nepiihlasi do 1 roku ode dne vyhlaseni tohoto usneseni. Toto usneseni soud vyvési na
ufedni desce soudu, podle odst. 6, dohodne-li se hlavni akcionaf na dorovnani s vlastnikem
ucastnického cenného papiru mimo soudni fizeni, je tato dohoda pro hlavniho akcionate
zavazna co do zakladu uznaného prava i1 vaci ostatnim vlastnikim tcastnickych cennych
papirt a hlavni akcionaf jeji uzavfeni oznami ostatnim vlastnikim tcastnickych cennych
papirt zpusobem stanovenym timto zakonem a stanovami pro svolani valné hromady.
Hlavni akcionaf bez zbytecného odkladu po uzavieni dohody podle véty prvni splni
dorovnani vuci vsem vlastnikim ucastnickych cennych papirt do soudni uschovy; odstavee
4 a 5 se pouziji obdobné, podle odst. 7 pro vlastniky ucastnickych cennych papira, ktefi
nebyly ucastniky fizeni podle odstavca 2 a 3, bézi promlceci lhuta pro uplatnén{ prava na
dorovnani z prostfedkt podle odstavce 4 ode dne uvefejnéni soudniho rozhodnuti podle
odstavce 4. Pro vlastniky ucastnickych cennych papiru, kteff nejsou stranami dohody podle
odstavce 0, bézi promlceci lhuta pro uplatnéni prava na dorovnani z prostfedku podle
odstavce 6 ode dne uvefejnéni oznameni podle odstavce 4. Podle § 629 odst. 1 OZ
promlceci lhuta trva 3 roky.

18. Soud se nejprve zabyval tim, zda narok zalobce na dorovnani neni prekludovan. Usneseni
valné hromady LIRY ze dne 12. 9. 2018 bylo zvefejnéno v obchodnim rejstifku ve smyslu
ust. § 384 odst. 1 ZOK dnem 17. 9. 2018. Pokud vyzva zalobce k thradé¢ byla dorucovana
dne 22. 11. 2018 a zalobce toto doruceni postou potvrdil, stalo se tak v tiimési¢n{ Ihuté a
narok tedy prekludovan neni. Soud se tedy zalobé¢ muze vénovat, kdyz narok neni ani
promlcen dle ust. § 390 odst. 2 ZOK, nicmén¢ tento institut zalovana strana nenamitala.

19. Zaklad pro zjisténi a skutkovy zavér soudu k dané problematice se vzdy nachazi ve
znaleckém posouzeni. Je totiz odbornou zalezitosti posouzeni hodnoty podniku a u akciové
spolecnosti v té souvislosti stanoveni hodnoty akcie.

20. V tomto sméru soud vychazi z ustalené judikatury, a to napiiklad z rozhodnuti Nejvyssiho
soudu CR zn. 29 Cdo 2214/2010, kde je v pravni vété¢ uvedeno: ,,Urieni hodnoty podnikn
spolecnosti, jez je obvykle 2akladem pro stanoveni vyse priméreného protipinéni za jednn akcii spolecnosti
v 17zeni podle § 183k obchodniho akonikn, je otazkon skutkovon, k jejimug posouzent json nexbytné
odborné nalosti. Znalec je povinen volbou jedné (¢i vice) 3 metod ocenéni ¥adné odiivodnit, a toto odrivodnéni
podléha posouzent soudu co do jebo siplnosti a vnitini logiky.
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21. Z vyse uvedeného vyplyva, Ze je to znalec, ktery zvoli metodu pro ocenéni podniku, kdyz
se jedna vylozeno o otazku odbornou, tedy skutkovou, kterd podléha hodnoceni soudu
jako ostatnich dukazu. Soud se tedy v podstaté omezi na to, zda znalec urcité a srozumitelné
odpovédél na otazky, které soud potfebuje znat, zda znalecké zavéry maji oporu
v podkladovych materidlech a netrpi rozpory (viz napt. rozsudek NS 29 Cdo 3606/2010).

22. Pokud tedy znalecky ustav zjistil, ze ocenéni likvida¢ni metodou, u podniku, ktery piilis
neprosperuje, je titkrat vyssi nez metodou DCF, pak tuto metodu pro zjisténi hodnoty
podniku spravné zvolil. Tento postup ma i oporu v odbornych publikacich obéma stranami
sporu uznavaného autora profesora Maftika pod nazvem ,,Metody ocenovani podniku®, kde
na stran¢ 426 je uvedeno, ze: ,,Plati dulezita zasada, ze pokud je vynosové ocenéni nizsi,
nezli likvida¢ni hodnota, je tfeba podnik ocenit na arovni likvidacni hodnoty.*

23. K namitce zalobce, Ze pfi ocefiovani touto metodou pfi vytésnéni minoritnich akcionatu je
znevyhodnuje to, kdyz se pocita 1 s naklady likvidace, tak soud tento nazor nesdili. Je
zfejmé, pokud je zvolena konkrétni metoda ocenéni, tak musi byt alesponl v podstatnych
rysech aplikovana. K tém rozhodné patif i naklady likvidace, nebot’ bez nich nelze vynos
z likvidace provést. V tomto sméru soud opét poukazuje na shora citovanou publikaci, kde
na ¢l. 323 je uvedeno: ,,Pfi kalkulaci nakladu na likvidaci je tfeba vzit v dvahu i polozky,
které vznikaji az v dusledku likvidace. Patfi sem pfedevsim zavazky plynouci ze socialnich
narokt zaméstnancu podniku (odstupné pii propusténi apod.) a naklady spojené s vlastnim
odprodejem, pfipadné i fyzickou likvidaci majetku. Rovnéz je tfeba pamatovat na jiz
zminény faktor casu a kalkulovat soucasnou hodnotu penéznich toka spojenych
s likvidaci.

24. V tomto sméru neni nevyznamny ani zaver slysenych znalcu, kdyz tito uvedl, ze zvolenou
likvida¢ni metodou dostal kazdy z minoritnich akcionait v podstaté vyssi hodnotu akcie,
nezli zalovany jakozto hlavni akcionaf, kterému nevyplacenim akcii, tedy tim, Ze bude
podnik dale provozovat, zustala hodnota akcii podle ocenéni DCF.

25. Vzhledem k vyse uvedenému se soudu nejevi podstatnym, aby se vice zabyval neaplikaci
diskontu za malou trzni kapitalizaci znaleckym tdstavem pfi variantnim ocenovani dle
metody DCF. Je tomu tak i z toho davodu, Ze znalci uvedli, ze pokud by s timto diskontem
nepocitali, tak hodnota LIRY by ¢inila dle metody DCF ¢astku cca 71 000 000 K¢, nebot’
toto je stale mnohem nizsf ¢astka, nezli hodnota spolecnosti spoctena likvida¢ni metodou.

26. Nicméné v tomto sméru soud uvadi, ze z zalobcem predlozenych rozhodnuti Vrchnich
soudd v Praze a Olomoudi, a to ¢.j. 14 Cm 260/2019-507 ze dne 28. kvétna 2020 a &.j. 8
Cmo 127/2019-1601 ze dne 11. 9. 2019 vyplyvd, Ze judikatura se kloni k tomu, aby pfi
hodnoceni podnikia pro dorovnan{ pfiméfeného plnéni minoritnich akcionatt s touto
nebylo pocitano.

27. Paklize tedy nelze shledat mimofadné okolnosti pro pouziti tohoto diskontu, tedy
napiiklad, Ze LIRA by vibec neprosperovala, pak nemel byt pouzit.

28. K vyse uvedenému je nutno jest¢ dodat, ze soud souhlasi s zalovanym v tom, Ze je tieba

rozlisovat diskont za malou trzni kapitalizaci a niz$f likviditu, kdy2 z nalezu Ustavniho
soudu zn. III. US 645/2015, konkrétné z 34. odstavce odtvodnéni neptimo vyplyva, e
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obé dv¢ pfirazky je nutno od sebe odlisSovat. Ustavni soud zde hovoii o obou, tedy o
pfirazce za malou spolecnost a o pfirazce za niz$f likviditu vlastnickych podila.

29. Soud souhlasi s zalobcem, ze pfi ocenéni podniku likvidacni metodou ma vyznam i
hodnota jednotlivych jeho casti. V tomto sméru zalobce vznesl jak do ocenovani
nemovitosti, movitosti i know how fadu namitek. Soud zejména z vypovédi znalca pred
soudem, ktef{ svij posudek znaleckého ustavu stvrzovali, dospél k zavéru, Ze tyto pred
hodnocenim jednotlivych segmentt postupovali fadné, tedy podle pisemnych podkladu i
zodpovézenych dotaza zaméstnanci LIRY.

30. Za podstatnou, soud povazuje namitku tykajici se ocenéni rekreacnfho objektu v Horni
Plané, kde po vytésnéni minoritnich akcionatt byl tento areal prodan za fadové vyssi cenu,
nezli byl ohodnocen.

31. Znalci vsak tuto skutecnost fadné vysvétlili, a to zejména tim, ze dlouhodobé¢ byl tento areal
v hodnot¢ 6 100 000 K¢ neprodejny, srovnavali jeho moznou cenu s hodnotou jinych
podobnych arealt a nakonec dospéli k ¢astce 3 500 000 K¢. I kdyz hodnota ocenéni a
prodejni cena ve vysi cca 5 800 000 K¢ je dosti rozdilna, pak pokud znalci na zakladé svych
znalosti a realné situace na trhu takto postupovali, nemuze mit soud fici, Ze to ocenéni je
spatné.

32. Pokud se jedna o zhodnoceni zasob, tak podle nazoru soudu si znalci obhdjili jejich
snizenou hodnotu oproti ucetnimu stavu. Je logické, Zze zbozi, které je v zasobach, je
vyclenéno z obchodovani a proto hufe prodejné, nezli atraktivni zbozi na trhu.

33. K namitanému nizkému hodnoceni ochranné znamky LIRA vedlejsiho ucastnika soud
dospiva k zavéru, ze opét znalci si své ohodnoceni oduvodnili. Je logické, Zze pokud
prosperujici podnik ma vyssi hodnotu, tak mé i vyssi hodnotu jeho ochranna znamka.
Pokud zbozi vedlejstho ucastnika se obchoduje zejména na cizich trzich a ne pod
ochrannou znamkou LIRY, tak tato skute¢nost se musi projevit ve snizeni jeji hodnoty.

34, Z vy$e uvedenych divodd soud dospél k zavéru, ze stanoveni hodnoty akcie i pro
vy Yy p p
vytésneéné akcionare LIRY je dle znaleckého tstavu spravné a zaloba je tedy nedtvodna.

35. Z téchto duvodu soud zalobu prvaim vyrokem zamitl, kdyz této nebylo mozno vyhovét ve
smyslu ust. § 390 odst. 1 a 2 ZOK.

36. Druhym vyrokem soud pfiznal dspésnému zalovanému nahradu nakladt fizeni proti
neuspésnému zalobci dle ust. § 142 odst. 1 0.s.f., kdyz se jednd vesmeés o vydaje na advokata.
Ty se skladaji z 9 ukonu pravni sluzby po 1 000 K¢ a 9 rezijnich pausala po 300 K¢, to vse
zvysené o 21 % DPH, jiz je advokat zalovaného platcem.

37. Tretim vyrokem soud pfiznal uspésnému ucastnikovi ndhradu nakladt fizeni proti

neuspeésnému zalobci opét dle ust. § 142 odst. 1 o.s.f. Vylohy na advokatku se skladaji z 6
ukonu pravni pomoci po 1 000 K¢ a 6 rezijnich pausalt po 300 K¢.
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38. Poslednim vyrokem soud pfiznal dle ust. § 148 odst. 1 o.s.f. statu nahradu naklada za
znale¢né proti neuspésnému zalobci. Protoze tyto nebyly znaleckym ustavem ke dni
rozhodovani jesté vycisleny, bude o nich rozhodnuto samostatnym usnesenim.

Pouceni:

Proti tomuto rozsudku je mozno podat odvolani do 15 dnti ode dne doruceni jeho pisemného
vyhotoveni, a to k Vrchnimu soudu v Praze prostfednictvim Krajského soudu v Ceskych
Bud¢jovicich.

Ceské Budéjovice 5. kvétna 2021

JUDr. Jifi Nerad v. r.

samosoudce
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