Jednaci ¢islo: 26Cm 114/2005 - 727

USNESENI

Krajsky soud v Ostravé rozhodl samosoudcem JUDr. Petrem Hamplem ve véci

navrhovateld a) Ing. Tomase V., bytem xxx, b) Ing. Tomase K., bytem xxx, oba
zastoupeni Mgr. Michalem Poupétem, advokatem se sidlem Stépanska 27, Praha 1, PSC
11000, proti spole¢nostem 1. OKD, a.s., IC 268 63 154, se sidlem Prokesovo namésti
6/2020, Ostrava-Moravska Ostrava, PSC 72830, 2. RPG INDUSTRIES SE, se sidlem 199
Arch. Makarios Avenue, NEOCLEOUS BUILDING, 3030 Limasol , Kypr, obé zastoupené
JUDr. Pavlem Dejlem, LL.M,, Ph.D., advokatem se sidlem Jungmannova 24, Praha 1, PSC
11000, o ptezkoumani pfimefenosti protiplnéni

takto:

Urcuje se, ze pfimétené protiplnéni za 1 kus kmenové akcie emitované spolecnosti
OKD as., se sidlem v Ostravé, Moravské Ostravé, Proke$ovo namésti 6/2020, IC 268
63 154, ISIN: CZ0005100651, o jmenovit¢ hodnoté 1.000,- K¢, v zaknihované
podobg, ¢ini 956,10 K&.

Néavrh navrhovateld, aby soud wurc¢il, Ze hlavni akcionaf, spolecnost RPG
INDUSTRIES SE, je povinen poskytnout v souvislosti s rozhodnutim valné hromady
spolec¢nosti OKD, a.s., o ptechodu akcii spole¢nosti ve vlastnictvi ostatnich akcionait
na hlavniho akcionafe, ve smyslu ustanoveni § 1831 obchodniho zdkoniku, ze dne
25.07.2005, opravnénym osobam protiplnéni ve vysi 4.592,-K¢,se zamita.

Navrhovatelé a), b) jsou povinni zaplatit spole¢nostem OKD, a.s., se sidlem v
Ostravé, Moravské Ostravé, Proke$ovo namésti 6/2020, IC 268 63 154 a RPG
INDUSTRIES SE, se sidlem 199 Arch. Makarios Avenue, NEOCLEOUS
BUILDING, 3030 Limasol, Kypr, kazdé jednotlivé na nakladech fizeni ¢astku ve
vysi 5.332,10 K¢, k rukdm jejich pravniho zastupce, a to do tfi dnii od pravni moci
tohoto usneseni.

Navrhovatelé a),b) jsou povinni zaplatit Ceské republice, na u¢et Krajského soudu
v Ostravé, za vypracovani znaleckého posudku, kazdy jednotlivé 20.000,- K¢ (celkem
tedy 40.000,- K¢), a to do 3 dnti od pravni moci tohoto usneseni.

Navrhovatelim a),b) se kazdému samostatné uklada povinnost zaplatit doplatek
soudniho poplatku ve vysi 1.000,- K¢, a to do 5 dnti od doruceni tohoto usneseni, na
ucet Krajského soudu v Ostrave.



Odivodnéni:

Navrhovatelé se svym nédvrhem, doru¢enym soudu 14.09.2005, domahali vydani soudniho
rozhodnuti, kterym by soud urcil, Ze protiplnéni stanovené rozhodnutim valné hromady
spolecnosti OKD, a.s. (dale téz jen ,,spolecnost™) ze dne 25.07.2005 v castce 1.010,- K¢ za
akcii spolecnosti v nominalni hodnoté 1.000,- K¢ neni pfiméfené. Soucasné zadali ulozeni
povinnosti spolecnosti KARBON INVEST, a.s. (dale téz jen ,,hlavni akcionar*) zaplatit jim, a
téz dalSim opravnénym osobam, protiplnéni ve vysi 2.000,- K¢ (podanim doruc¢enym soudu
30.01.2009 tuto ¢astku uptesnili na 4.592,- K¢) za jednu akcii o nominalni hodnoté 1.000,-
K¢.

V navrhu tvrdili, Ze jsou oba minoritnimi akcionafi spolecnosti. 25.07.2005 rozhodla valna
hromada spolecnosti o ptechodu vlastnického prava ke vSem akciim spolecnosti vydanym na
hlavniho akcionare, a to ke dni uplynuti jednoho mésice ode dne zvetfejnéni zapisu rozhodnuti
valné hromady do obchodniho rejstiiku v Obchodnim véstniku. Valna hromada téz rozhodla o
vysi protiplnéni v ¢astce 1.010,- K¢ za 1 akcii o jmenovité hodnoté 1.000,- K¢, jakoz i o 1haté
Kk poskytnuti protiplnéni v trvani dvou mésicti ode dne zapisu vlastnictvi hlavniho akcionafe
k vykoupenym akciim do evidence Stfediska cennych papiri (dale téz jen ,,SCP*). Oznameni
0 provedeni zapisu bylo zvefejnéno v obchodnim véstniku ¢. 33/2005 dne 17.08.2005.
Navrhovatelé povazovali vysi protiplnéni v ¢astce 1.010,- K¢ na jednu akcii za nepfiméefené 1
pies provedené ocenéni jméni spolecnosti znaleckym tstavem NOVOTA a.s. Nepfiméienost
protiplnéni dovozovali z toho, Ze znalecky Ustav byl sjednan hlavnim akcionafem, coz samo o
sob¢ vyvolava pochybnosti o jeho nestrannosti, pfi zpracovani posudku uzil znalecky ustav
bezvyhradné vynosovy piistup k ocenéni, pficemz odhadni cena jednotlivych polozek byla
vzdy ve zjevném rozporu jak s reprodukéni cenou, tak s jeho cenou vécnou. K tomuto svému
tvrzeni uvedli téz ptiklady. Dale tvrdili, Ze znalecky ustav vychazel ze zavéru, Ze najemné
Z nemovitosti, které jsou ve vlastnictvi spole€nosti, se nebude zvySovat, a to 1 pfesto, ze bylo
zjevné zvySeni ndjemného v nejbliZz§im obdobi. Znalecky ustav dale vychazel ze zavéru, Ze se
tézba uhli bude postupné snizovat, aCkoliv pro tento zavér nebyly zadné piedpoklady.
Provozné nutny kratkodoby finanéni majetek mél byt pravdépodobné zohlednén v ¢asti
posudku, kde byla ocetiovana provozni Cast spolecnosti, coz se vSak nestalo. Obéma
navrhovateliim jsou znamy piipady, kdy hlavni akcionaf nakupoval v poslednich 6-ti mésicich
akcie spolecnosti za ¢astku prevysujici 2.000,- K¢ za jednu akcii. Znalecky posudek na strané
177 uvadi dvé rizné hodnoty v kolonce ,,provozni hodnota vlastniho kapitalu®.

Podédnim doru¢enym soudu 19.04.2006 navrhovatelé doplnili sva tvrzeni ohledné
nepfimétenosti vyse schvaleného protiplnéni valnou hromadou spole¢nosti o dalsi tvrzeni, ze
hlavni akcionat zvazuje opétovny prodej akcii spole¢nosti na vefejnych trzich za tcelem
ziskani financnich prostiedkt pro jeho dalsi €innost. Z toho je patrné, ze cilem hlavniho
akcionafe bylo ziskani akcii spolecnosti a jejich nasledny prodej s dosaZzenim maximalniho
zisku.

Spolecnost ve svém vyjadieni doruceném soudu 09.05.2006 navrhla zamitnuti navrhu
V celém rozsahu. Namitla nedostatek své pasivni legitimace, nebot’ neni ucastnikem
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hmotnépravniho poméru, ktery byl zalozen rozhodnutim valné hromady spolecnosti, jez
schvalila pfevod akcii na hlavniho akcionaie mezi jim a ostatnimi akcionafi.

Hlavni akcionaf ve svém vyjadieni k navrhu doru¢eném soudu 09.05.2006 navrhl zamitnuti
navrhu v celém rozsahu. Na svou procesni obranu uvedl, ze valnd hromada byla na
25.07.2005 svolana na jeho Zadost, nebot’ jeho podil na zakladnim kapitalu spolecnosti Cinil
98,0992 %, vyse protiplnéni byla dolozena znaleckym posudkem vypracovanym znaleckym
ustavem NOVOTA a.s. a rozhodnuti valné hromady bylo 29.07.2005 zapsano rejstiikovym
soudem a nasledn¢ 17.08.2008 zvefejnéno v Obchodnim véstniku. Tvrdil, ze jim zvoleny
znalecky ustav NOVOTA a.s. byl zcela nestranny pfi vypracovani znaleckého posudku, dostal
svym povinnostem stanovenym zakonem ¢. 36/1967 Sb. Poukézal na to, Ze se jedna jiz o
druhy znalecky posudek potvrzujici pifimétenost ceny akcii spoleénosti. Prvni z nich byl
zpracovan v ramci tzv. povinné nabidky ptevzeti akcii spoleCnosti, kterd byla zavazna od
12.05.2005. Tento posudek rovnéZ zpracoval znalecky tstav NOVOTA a.s. S jim stanovenou
pfiméfenou kupni cenou za akcie pfi povinné nabidce pievzeti vyslovila souhlas Komise pro
cenné papiry. Navic cena akcii spolecnosti podle tohoto posudku ¢inila 925,- Kc/akeie,
zatimco v souzené véci 1.010,- Kc&/akcie. Zpracovany znalecky posudek obsahuje vSechny
povinné ndleZitosti a vychdzi z metodiky ocenéni zpracované Komisi pro cenné papiry. Ta
ostatn€ sama vyslovila nazor, Ze je véci znalce, jak se rozhodne pii volbé metodik ocenovani
s tim ovSem, Ze musi dodrzet stanovené zasady. Nové zpracovany znalecky posudek vSechny
tyto zésady naplnuje. Znalecky ustav diivodné pouzil pro ocenéni neprovoznich aktivit -
nemovitosti - dva ze tii zékladnich ocenovacich pfistuptll, pfi€emz vyslednou trzni hodnotu
stanovil na zakladé vynosové metody, nebot’ ta nejlépe charakterizuje dany majetek. Jde-li 0
najemné pouzil pfi vypoctech index ristu ndjmu bytovych prostor ve vysi 2 % rocné,
nevychdzel ze zavéru, Ze by se téZba uhli sniZzovala. Jde-li o dvé rozdilné provozni hodnoty
vlastniho kapitélu, jednd se o pouhou tiskovou chybu, kterd neméla vliv na vypocet vysledné
hodnoty. Provozné nutné ¢ast kratkodobého financniho majetku byla zohlednéna jako soucést
vynosné provozni hodnoty vlastniho kapitalu spolecnosti.

Navrhovatelé v reakci na vyjadieni spolecnosti a hlavniho akcionéafe doplnili sva tvrzeni
podanim doruc¢enym soudu dne 26.05.2006 tak, ze v navrhu uvedené vytky jednotlivych
zpusobu ocenovani uvedli jen piikladmo, nikoliv vyCerpavajicim zptisobem. Je véci soudu,
aby pfimétené protiplnéni prezkoumal v celém rozsahu.

Ze znaleckého posudku zpracovaného spolecnosti Ostravska znaleckd, a.s. ze dne
29.05.2006 soud zjistil, Ze oznaceny znalecky ustav ocenil akcie spole¢nosti OKD, a.s. pro
ucely posouzeni vySe piiméfeného protiplnéni akcionai vic¢i spole¢nosti - nyni RPG
INDUSTRIES SE, se sidlem na Kypru. Provedl analyzu vné&jSiho potencidlu, konkuren¢niho
postaveni podniku, vertikalni a horizontalni analyzu aktiv a pasiv za obdobi let 2001 - 2005, a
tutéz analyzu vysledovky za uvedené obdobi, analyzu pomeérovych ukazateli. Metodou
ocenéni zvolil vynosové ocenéni metodou DCF ekvity, kterd jedind moZznd umoZznuje zjistit
hodnotu tézebni ¢asti podniku pfi soucasném posouzeni vsech rizikovych faktort. Majetkova
substance té€Zebni ¢asti podniku je izce zaméfena na soucasnou vyrobu spole¢nosti a nelze
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proto predpokladat budouci moznost zmény vyuziti. Jde-li o neprovozni, nedilni majetek
spole¢nosti, provedl znalecky ustav ocenéni metodou diskontovanych penéznich tokti FCFE,
a to na zakladé znalci upravenych plani. Trzni hodnotu podniku spolecnosti OKD, a.s. pak
stanovil k datu ocenéni ¢astkou 23,232,238.000,- K¢&. V zavéru pak uvedl, Ze jim zjisténa vyse
piiméteného protiplnéni akciondii vici spolecnosti diive KARBON INVEST, a.s. nyni RPG
INDUSTRIES SE, na jednu akcii emitovanou spolecnosti OKD, a.s. o jmenovité hodnoté
1.000,- K¢ k 18.09.2005 ¢ini 956,10 K¢. Znalecky posudek je opatien dolozkou a podpisem
zastupce znaleckého tustavu. Znalecky tkol je zapsan pod potfadovym cislem 132/11/07
znaleckého deniku.

Z vyslechu zéastupce znaleckého ustavu Ing. René Urbaniece soud zjistil, Ze pro urceni
pfiméfenosti protiplnéni za akcie OKD a.s. znalecky ustav pouzil, jako hlavni metodu
ocenéni, metodu diskontovanych volnych penéznich tokd. Tato metoda byla jako jedina
schopné postihnout vSechna specifika hospodaieni spole¢nosti v budoucim obdobi. Znalecky
ustav ocenoval zvlast’ jednotlivé dcefinné spolecnosti a hodnotu téchto aktiv pficetl k hodnoté
spolecnosti mateiské. Rovnéz majetek spolecnosti byl pro rozdilny charakter Cinnosti
spole€nosti rozdélen na dvé hlavni ¢asti, a to majetek téZzebni a majetek nemovity, ktery
neslouzi k tézebni ¢innosti. Obchody, které jsou zalozeny na transakcich a trznim vyvoji
Vv obdobi po datu ocenéni spolecnosti, vychazeji z ocenéni akcii vroce 2008 a nasledné
diskontuji tuto hodnotu na soucasnou hodnotu akcii k zati 2005. Pfi ocefiovani spole€nosti
vychéazel znalecky tUstav zinformaci znamych mu k datu ocenéni (veSkeré informace a
zmény, které se udaly po tomto datu, nebyly v posudku zohlednény) — v souladu s ocenovaci
praxi v CR. Vyvoj ceny akcii spoleénosti NWR po vstupu na burzu cennych papirii
nereflektoval, nebot’ se jednd o spolecnost diametralné odliSnou od spolecnosti OKD a.s.
Znalecky ustav musel vychéazet z informaci znamych mu k datu ocenéni spole¢nosti a ne k
datu zpracovani posudku. Z toho divodu od spole¢nosti vyzadoval informace znamé k datu
ocenéni, tedy k zati 2005 (pozd&jsi vyjadieni predstavitelt OKD a.s. nebral v tivahu a i kdyby
mu byly ptedloZeny finanéni plany platné k datu ocenéni, odmitnul by je). Zadny analytik
nemuze predikovat piipadné skokové naristy ceny na komoditnich burzach, tak jak k nim
doSlo po vytésnéni minoritnich akcionafii. Hodnota pfirdzky R za niz§i likviditu byla
stanovena na 3%, a to na zékladé vlastnich zkuSenosti znaleckého ustavu a jeho pracovnikli
(nejedna se o exaktni propocet, jelikoz zadny propocet pro zjisténi této hodnoty neexistuje),
takovato pfirdzka je ustavem vyuzivana dlouhodobé€ i v ostatnich piipadech ocenovani. Dale
znalec uvedl, Ze zdostupné literatury v CR vztahujici se k t&Zebnim spoleénostem lze
vyvodit, Zze nejnizsi hodnota R by méla byt ve vysi 1%, ale spiSe vice, a to s ohledem na
rizikovost této podnikatelské Cinnosti. Rovnéz uvedl, ze pokud by znalecky ustav ocenoval
spolecnost k 31.03.2005, dospél by k vyssi cené, a to o hodnotu vyplacenych dividend, tedy
200,- K¢.

Z informace o povinné nabidce prevzeti uvefejnéné v Hospodaiskych novinach 14.04.2005
soud zjistil, ze spolenost KARBON INVEST, a.s. ucinila vlastnikiim akcii spolecnosti
povinnou nabidku pievzeti v souladu sust. § 183b obch. zak. a nabidku na odkoupeni
v souladu sust. § 183h odst. 3 obch. zak. Za takto odkupované akcie nabidla akcionaiim
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¢astku 925,- K¢ za jednu akcii spoleCnosti (tato castka byla stanovena v souladu se znaleckym
posudkem vypracovanym spolecnosti NOVOTA a.s.).

Ze stanoviska ¢lenti predstavenstva a dozorci rady spole¢nosti OKD, a.s. soud zjistil, ze
Clenové téchto organii piezkoumali a projednali obsah nabidky ptevzeti a odkoupeni
ptedlozené hlavnim akcionafem, pficemz dospéli k zavéru, ze nabidka hlavniho akcionaie
neni vrozporu se zajmy akcionait, zaméstnancii a véfiteli spolecnosti, a ze postaveni
zameéstnanct a vétitelli by se nemélo zménit.

Z oznameni o konani mimofddné¢ valné hromady, ze 07.07.2005, soud zjistil, Ze
predstavenstvo spole¢nosti svolalo mimofadnou valnou hromadu na 25.07.2005 v 11 hod., ve
velkém sale v sidle spoleCnosti. Na pofadu jednani valné hromady bylo rozhodnuti o
piechodu akcii spolecnosti ve vlastnictvi ostatnich akcionafii na hlavniho akcionatre podle ust.
§ 1831 obch. zak. Hodnota protiplnéni za jednu akcii spole¢nosti byla stanovena na zakladé
znaleckého posudku spole¢nost NOVOTA, a.s. na 1.010,- K¢&.

Z notatského zapisu Nz 713/2005, N 779/2005, z 25.07.2005, soud zjistil, Ze se t¢hoz dne
konala mimotfadna valnd hromada spole¢nosti, kterd byla svolana na Zzadost hlavniho
akcionafe. Valné hromady se zucastnilo 6 akcionail, kteti vlastnili nebo zastupovali akcie
predstavujici 98,11% podil na zakladnim kapitdlu. Valnd hromada rozhodla o ptfechodu
vlastnického prava ke vSem akciim emitovanych spolecnosti na hlavniho akcionafe, a to
s uc¢innosti ke dni uplynuti jednoho mésice od zvetejnéni zapisu usneseni valné hromady do
obchodniho rejstiiku. Hodnota protiplnéni za jednu akcii o jmenovité hodnoté 1.000,- K¢ byla
stanovena na 1.010,- K¢. Pro hlasovalo 99,98% hlast ptitomnych akcionaft.

Ze strany Obchodniho véstniku ze 17.08.2005 soud zjistil, Ze k 29.07.2005 se do ostatnich
skutecnosti v obchodnim rejstiiku zapisuje usneseni mimofadné valné hromady spolecnosti z
25.07.2005, jimz bylo ur€eno, Ze hlavnim akcionafem spolecnosti je spolecnost KARBON
INVEST, a.s., ktery ke dni kondni valné hromady vlastni akcie spole¢nosti, jejichZ souhrnna
jmenovita predstavuje 98,0997% podil na zakladnim kapitélu spolecnosti (celkem 23,838.232
ks akcii). Valna hromada schvalila pfechod vlastnického prava ke vSem akciim minoritnich
akcionafi emitovanych spolecnosti na hlavniho akcionafe, a to s G¢innosti ke dni uplynuti
jednoho mésice od zvefejnéni zapisu usneseni valné hromady do obchodniho rejstiiku. Vyse
protiplnéni za vykupované akcie byla stanovena na 1.010,- K¢ za jednu akcii o jmenovité
hodnoté 1.000,- K¢ (na zakladé znaleckého posudku vypracovaného spolecnosti NOVOTA
a.s.).

Z vypisu ze Stiediska cennych papirt z 31.08.2005 soud zjistil, ze k tomuto dni vlastnil
navrhovatel a) 667 kusti kmenovych akcii spole¢nosti OKD, a.s. o jmenovité hodnoté 1.000,-
K¢, ISIN: CZ0005100651.

Z vypisu ze Stiediska cennych papirt z 06.09.2005 soud zjistil, ze k tomuto dni vlastnil
navrhovatel b) 515 kust kmenovych akcii spole¢nosti OKD, a.s. o jmenovité hodnoté¢ 1.000,-
K¢, ISIN: CZ0005100651.
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V ramci dokazovani soud hodnotil v fizeni provedené dukazy jednotlivé i v jejich
vzajemné souvislosti tak, jak mu tuto povinnost uklada ust. § 132 o.s.f. (podle zasad formalni

logiky).

Pro pravni posouzeni véci je rozhodujici znéni zdkona ¢. 513/1991 Sb., obchodni zakonik
(dale téz jen ,,obch. zak.”), ve znéni pozdéjSich zmén a doplnéni provedenych zejména
zakony €. 216/2005 Sb. a €. 377/2005 Sb., zejména pak § 1831 a nasl.

Vyse u€inéna skutkova zjisténi soudu usti v nize uvedené skutkové zavéry, jakoZz 1 pravni
posouzeni veci.

Soud nema zadnych pochybnosti o tom, Ze ucastenstvi v tomto fizeni je regulovano ust. §
94 o.s.f., na které odkazuje ust. § 200e o.s.f., pod které je samotné fizeni o stanoveni
pfiméfenosti plnéni fazeno, a jde tudiz o fizeni nesporné. Uastniky tohoto Fizeni proto musi
byt vSichni ti, do jejichZ pravni sféry by se rozhodnuti soudu mohlo promitnout. Ust. § 183k
odst. 3 obch. zdk. stanovi zavaznost rozhodnuti soudu jak pro hlavniho akcionate, tak pro
samotnou spolecnost. V pravni sféfe obou spolecnosti bude mit rozhodnuti soudu reflexi
zejména majetkového charakteru. Obé proto musi mit prostor v nalézacim fizeni hajit sva
prava, uplatnit svou procesni obranu, v opaéném piipadé by jim soud odeptel piistup ke
spravedlnosti (rozhodnuti ob¢ spoleCnosti zavazuje, ovSem spolecnost OKD, a.s. by nem¢la
moznost se hdjit), coz je jeden ze zakladnich atributh demokratického pravniho statu
vtéleného do prava na soudni ochranu. Z tohoto diivodu se spole¢nost myli pokud ma za to, ze
neni ve véci pasivné legitimovana (v nesporném fizeni navic pro argumentaci absenci pasivni
legitimace neni misto, nebot’ mezi UcCastniky fizeni nejde o spor o pravo, nybrz o Upravu
pravnich pomérti mezi nimi do budoucna), protoZe ust. § 183k odst. 3 obch. zak. upravuje
zévaznost rozhodnuti soudu do budoucna proto, aby jiz nebyla vedena zaddna dalsi soudni
fizeni o témZe ndroku (protiplnéni) mezi dalSimi minoritnimi akcionéfi a spolec¢nosti. Proto se
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ostatné kazdy dalsi navrh ptipojuje jiz k navrhlim podanym a neni vedeno nové fizeni.

Mezi ucastniky nebylo skutkového sporu ohledné aktivni legitimace navrhovatelt, fadného
pribéhu rozhodné valné hromady, jakoz 1 pfijeti pfisluSného rozhodnuti, které vedlo
k vytésnéni minoritnich akcionaii. Soud piesto skutkové uzavira (maje na zieteli formalni
spravnost usneseni), zZe

- navrhovatelé byli akcionafi spole¢nosti (prokazuji vypisy ze Stiediska cennych papirt
2 06.09.2005 a 31.08.2005),

-  mimofddnd valnd hromada spoleCnosti, konanda 25.07.2005, schvalila vysi
pfiméteného protiplnéni zpisobem piedpokladanym § 1831 odst. 2, 3 obch. zak. (ve
znéni U¢inném v dobé jejiho rozhodovani) — jeho vysSe byla stanovena na zéklade
znaleckého posudku a byla schvalena potifebnou vétSinou (prokazuje zapis z valné
hromady z 25.07.2005),

- 17.08.2005 bylo v Obchodnim véstniku publikovano rozhodnuti rejstiikového soudu
ohledn¢ zapisu prechodu vlastnického prava ke vSem akciim emitovanym spolecnosti
na hlavniho akcionate, coz prokazuje fotokopie Obchodniho véstniku ze 17.08.2005.
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Rozhodnuti valné hromady spolecnosti o schvaleni pievzeti jméni hlavnim akcionafem
2 25.07.2005 zaklada mezi nim a vSemi minoritnimi akcionafi zdvazkovy pravni vztah. Jeho
obsahem je v souzené véci jednak povinnost spole¢nosti dat piikaz k zapisu zmény vlastnika
zaknihovanych ucastnickych cennych papir na majetkovych Uctech osobé opravnéné vést
takovou evidenci (Stfedisko cennych papirit), a to do 30-ti dni od ptechodu vlastnického
prava k t¢émto akciim na hlavniho akcionare (§ 1831 odst. 5 obch. zak., tedy do 30-ti dna od
17.08.2005, kdy doslo ke zvetejnéni rozhodnuti valné hromady v Obchodnim véstniku) a na
druhé stran€ pravo kazdého minoritniho akcionafe na pfiméefené protiplnéni vychazejici ze
znaleckého ocenéni jméni spolecnosti.

Navrhovatelé véas (ke zvefejnéni rozhodnuti valné hromady v Obchodnim véstniku doslo
17.08.2005 a navrh byl soudu dorucen 14.09.2005, pticemz § 183k odst. 1 obch. zak. ptiznava
toto pravo akcionariim v ¢asovém useku od okamziku obdrzeni pozvanky na valnou hromadu
do 30-ti dnti od zvetejnéni rozhodnuti valné hromady v Obchodnim véstniku) vyuzili svého
prava a domahali se u soudu prezkumu piimétenosti vyse protiplnéni. Uplatnili tak své pravo
plynouci ze zavazkového pravniho vztahu, jehoZ pfedmétem jsou ucastnické cenné papiry a
na nich vaznouci prava, zejména pak pravo vlastnické. Jedna se o zvlastni formu ptechodu
vlastnictvi k €astnickym cennym papirim z minoritnich akcionéii (nejen navrhovatelil) na
spolec¢nost. Zakon (§1831 odst. 3 obch. zak. ve znéni u¢inném k 25.07.2005 — konala se
rozhodna valnd hromada) upravuje ptechod vlastnického prava uplynutim jednoho mésice od
zvetejnéni zapisu usneseni valné hromady do obchodniho rejstiiku (17.08.2005 doslo ke
zvefejnéni, tedy 17.09.2005 uplynula zdkonnd lhata). Navrhovatelé dne 18.09.2005 pozbyli
vlastnické pravo kjim vlastnénym ucastnickym cennym papirim a soucasné¢ se jejich
vlastnikem k tomuto datu stal hlavni akcionaf. Proto byl tento den stanoven téZ jako den
rozhodny pro stanoveni vySe protiplnéni. Ostatné stejn¢ uzaviela tehdy existujici Komise pro
cenné papiry (dnes Ministerstvo financi CR) ve svém stanovisku.

Vychdzeje ze zavéru ucinéného v predchozim odstavci, stanovil soud rozhodnym dnem
pro urceni vySe pfiméfeného protiplnéni 18.09.2005. Znalecky tstav Ostravska znalecka a.s.
(dale téz jen ,,znalecky Ustav*) k tomuto datu provedl ocenéni resp. splnil uloZenou povinnost
soudem stanovit k tomuto datu vysi protiplnéni za jednu akcii emitovanou na zakladni kapital
spoleCnosti. Soucasné¢ zameéstnanec znaleckého ustavu vycCerpavajicim zplisobem ve své
vypoveédi u ustniho jednani soudu zodpovédél vSechny odborné otdzky ulozené mu jednak
soudem v pisemném zadani (soud v této souvislosti konstatuje, ze nemtize hodnotit odborné
znalecké zavéry ve smyslu jejich spravnosti) a jednak téZ pravnim zastupcem obou
navrhovateld jakoZ i samotnym navrhovatelem a) pfi Gstnim jednéni soudu.

Znalecky posudek obsahuje vSechny formalni naleZitosti vyzadované zakonem ¢. 36/1967
Sb. a na n¢j navazujici vyhlaskou €. 37/1967 Sb. Znalecky tustav zcela vyCerpal zadany
znalecky ukol a jim ucinéné zavéry jsou nalezité¢ odiivodnény a maji podklad v obsahu jeho
nalezu. Zastupce znaleckého ustavu ve své vypovédi u ustniho jednani soudu logicky,
pfesvédcivym zplisobem, zdlvodnil uzitou metodu ocenéni (jde o metodu diskontovanych

volnych penéznich tokil), nebot’ pouze tato metoda byla - dle néj — jako jedina schopna
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postihnout vSechna specifika hospodatfeni spoleCnosti v budoucnu. Vychézel pfitom ze
struktury spolecnosti, které¢ ve vzdjemném vztahu vytvaii vztah matefské spolecnosti
(spolecnost samotna) a spoleCnosti dcetfinych. Za podstatny povazoval fakt, ze mezi nimi
dochdzi k vyznamnym obchodnim aktivitim, které se vyrazn€ promitaji do hospodateni
spolecnosti. Soud na tomto misté konstatuje, Ze jeho hodnoceni nepodléhaji odborné zavery
ustavu ve smyslu jejich spravnosti, nybrz podstatna pro hodnoceni je ptesvédcéivost posudku
ohledné¢ jeho Uplnosti, logického zdiivodnéni a soulad s dalSimi v fizeni provedenymi diikazy.

Namitaji-li navrhovatelé, Ze znalecky posudek je netplny ve vztahu k zadanému
znaleckému tkolu, nebot’ znalecky ustav nezohlednil samotnou skutecnost a okolnosti, za
kterych doSlo k pfechodu vlastnického prava (nuceny ptechod vlastnictvi ze zdkona bez
souhlasu navrhovateld, ktefi tak byli vylouceni z ucasti na budoucich vynosech), soud tuto
namitku — vychdzeje pfitom z obsahu znaleckého posudku, ale téz z vypovédi zastupce
znaleckého tustavu — neshledal diivodnou. Je ziejmé, Ze zadany znalecky ukol, tak jak jej soud
formuloval v pisemném zadani, vyzadoval téz zohlednéni pravé moznych ocekavanych
budoucich vynost, coz znalecky tstav ucinil. Ostatné v pisemném vyhotoveni posudku sam
pfedpokladd zjistovani hodnoty trzni ve smyslu primérného ocekavani budoucich vynosii
podniku, pficemz ma za to, ze trzni hodnota je odhadnutd ¢astka, kterou je mozno ziskat
prodejem majetku mezi dobrovolné a legaln€ jednajicim kupujicim a prodavajicim (k tomu
srovnej posudek, bod 1.4, €l. 61 spisu). Znalecky Ustav timto postupem (ten ostatné v této
otazce obhajil jeho zastupce u uUstniho jednani soudu, kdyZz uvedl, Ze obchody, které jsou
zaloZeny na transakcich a trznim vyvoji v obdobi po datu ocenéni spoleCnosti, vychéazeji
z ocenéni v roce 2008 a nasledné diskontuji tuto hodnotu na soucasnou hodnotu akcii k zafi
2005) zohlednil mozné ocekavané budouci vynosy podniku pravé ztoho divodu, ze oba
navrhovatelé (jako 1 jini mens$inovi akcionafi) jsou z Gi€asti na nich vylouceni.

Také namitka navrhovatelll, ze znalecky posudek nepfihlédl ke skute¢nostem, které byly
znaleckému ustavu znamy do data vyhotoveni posudku (23.02.2007) nema opodstatnéni.
Pravé s ohledem na stanovené datum ocenéni uréené soudem, nemtize — a to zcela logicky —
znalecky ustav, byt’ vyhotovuje znalecky posudek s urCitym ¢asovym odstupem, uzit pifesnych
udajii ptistupnych po rozhodném dni (18.09.2005) pro zohlednéni konec¢ného ocenéni, nebot’
by tim popiel zcela bézny a v praxi uzivany postup odhadu budouciho vyvoje (budoucich
vynost ¢i realizovanych zamérti). Ostatné pii pravdivosti tohoto tvrzeni navrhovatelii by
nebylo nic jednodus$iho nez vyckat urcitou dobu a budouci vyvoj neodhadovat a naopak
nasledné vychazet z redlnych fakti. Tim by se ovSem zcela popiel smysl a tcel provadéného
ocenéni, a proto ostatné Zadna z metod znaleckého ocenéni s timto parametrem (zohlednéni
realného vyvoje po datu ocenéni) nepocita. Je proto naopak povinnosti znaleckého tstavu pfi
zohlednéni budoucich vynost a ptipadné realizovanych zamérti, provést odhad budouciho
vyvoje za pouziti v t€ dobé zndmych informaci, které ovSem musi Gstav oznacit za dostate¢né
relevantni proto, aby vibec takové zohlednéni mohl provést. To se v souzené véci stalo.
Zastupce Ustavu u ustniho jednani dostateéné vysvétlil, zjakych divodl s investicnimi
akcemi (otevirani dolGi v zahrani¢i, provedena restrukturalizace majetkovych ucasti) pfii
ocenéni, resp. zohlednéni budouciho vyvoje do ceny, nepocital. Jednoduse zadny analytik —
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jak uvedl - nemuze predikovat piipadné skokové naristy ceny na komoditnich burzach, které
tyto aktivity podpofily. Ostatné ceny se pohybuji jak smérem nahoru, tak i smérem dold.

Vedou-li dale navrhovatelé polemiku se spoleCnosti o tom, zda by vilbec
k restrukturalizaci doSlo bez vytésnéni minoritnich akcionafti, nema tato polemika vyznam
pro rozhodnuti soudu potud, Ze znalecky ustav budouci vyvoj v€etné¢ mozné restrukturalizace
zohlednil ve svém znaleckém zavéru s tim, Ze budouci vyvoj zohlednil prave na zéklad¢ tehdy
znamych informaci, nikoliv informaci, které budou zndmy v budoucnu. Zastupce ustavu
vyslovné uvedl, Ze i kdyby mu byly pfedloZeny finan¢ni plany platné k datu ocenéni, odmitl
by je. S ohledem na tento zavér soud zadny logicky rozpor ve znaleckém posudku nenasel.

Navrhovatelé se myli, pokud tvrdi, ze samo stanoveni absolutné ptesné hodnoty akcie
znaleckym posudkem je nelogické. Vychdzeje z jimi samotnymi uzité teze, Ze investice do
akcii je spekulativnéjsi nez investice do dluhopisii ¢i nemovitosti a jejich trzni cena kolisa
kolem reédlné ceny, procez nezbyva nez vyjit z ceny, kterou je kupujici ochoten nabidnout a
prodavajici zaplatit, musi byt pti kazdém obchodu s akciemi stanovena jejich konkrétni cena.
Akcie je (jak uzaviel Ustavni soud CR ve svém nalezu Pl. US 56/05) vyrazem podilu na
ur¢ité majetkové hodnoté, je pfedmétem vlastnického prava a jako takova musi mit pii
nuceném vykupu s pfihlédnutim ke v§em podstatnym okolnostem urcitou konkrétni cenu.

Nelze pfiznat relevanci tvrzeni navrhovatell, Ze znalecky posudek poruSuje zasady
racionalni logiky tim, Ze nespravné stanovil zplisob a pfistupy ocenéni zejména u bytového
fondu, ktery nespravné piedpokladd omezitelnost pievodu téchto nemovitosti. Samotny
znalecky posudek konstatuje, Ze hlavnimi podminkami stanovenymi v rozhodnuti vlady CR
¢. 904 z15.09.2004 pro prodej akcii emitovanych spolecnosti na pravniho piedchidce
hlavniho akcionafe je nepievést na tieti osobu vlastnické pravo k zadné budové s byty, ani
zadné bytové jednotce v obdobi prodeje akcii, mimo pfevod na stavajici ndjemce a za cenu
pfiméfenou a obvyklou pii pfevodu bytd z vlastnictvi statu, kraji a obci do vlastnictvi
stavajicich najemct. Znalecky ustav, pomijeje pfitom pravni hodnoceni uvedeného zavazku
resp. omezeni, musel tento zjiStény fakt zohlednit, a to ve form& omezeni prevoditelnosti.

Je pravdou, ze zastupce znaleckého tstavu pii svém vyslechu uvedl, ze by pfedmétné akcie
k 31.03.2005 ocenil vyssi ¢astkou, pfiblizné o hodnotu vyplacenych dividend, tedy o 200,-
K¢&. S timto zavérem ovSem velmi Uzce souvisi fakt, ze tato Castka predstavuje dividendu, o
jejiz vyplaté rozhodla, a to i ve vztahu k navrhovatelim, kteti v té dob¢ byli akcionafi, valna
hromada. Vyplaceny podil na zisku proto nemiize ovlivnit ocenéni provedené po datu
rozhodnuti resp. vyplaty dividendy. V této skutecnosti rovnéz zadny logicky rozpor neni.

Kone¢né znalecky ustav usty svého zéstupce u soudu uvedl divody, pro které pouzil
hodnotu ptirazky R ve vysi 3 %, ktera byla stanovena na zakladé znamé metodiky, zkuSenosti
a znalosti pracovnikil znaleckého ustavu. Ptirdzka je v této vysi ustavem uzivana dlouhodobé
a aZ na vyjimky se jedna o jeji nejnizsi hodnotu s tim ovSem, Ze Zadny exaktni propocet pro
zjisténi této hodnoty neexistuje. Tato pfirazka pritom vyjadiuje rizikovost investice. Jde-li 0
souzenou véc, vychazel ustav z dostupné odborné literatury na ceském trhu, z podminek
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rizikovost této podnikatelské ¢innosti by méla byt a kone¢né téz byla vyssi (3%).

S ohledem na vyse uvedené v fizeni nebylo prokazano, Ze by znalecky posudek s ohledem
na vypoveéd’ zastupce ustavu u jednani soudu, byl netiplny ve vztahu k zadanému znaleckému
ukolu. Namitky navrhovatelit sméfujici k jeho vnitinim rozporim byly vyvraceny. Naopak
soud shledal posudek konzistentni, jde-li o vychozi piedpoklady, a na jejich zaklad¢
provedené zdivodnéni a konecné zavéry, coz soucasné vylucuje pottebu provedeni revizniho
znaleckého posudku, proc¢ez navrh na jeho provedeni zamitl.

Ze vSech vySe uvedenych diivodi soud — maje na zfeteli zdvaznost jeho rozhodnuti téZ pro
ostatni akciondfe a hlavniho akcionafe (§ 183k odst. 3 obch. zdk.) — urcil, Zze vyse
pfiméfeného protiplnéni ¢ini 956,10 K¢&. Na druhé strané vsak — vzhledem k tomu, ze se oba
navrhovatelé vydani takového rozhodnuti domahali — zamitl jejich navrh na urceni, ze hlavni
akcionaf je povinen poskytnout opravnénym osobam protiplnéni ve vysi 4.592,-K¢ (vyrok II.
usneseni), nebot takovato vyse protiplnéni neodpovida znaleckym zavérim, jak jsou
konstatovany vyse.

Vzhledem k tomu, ze spole¢nosti mély uspéch pii branéni svych prav pfiznal jim soud —
vychézeje z ust. § 142 odst. 1 o.s.f. — pravo na ndhradu nakladi fizeni ve vysi 10.664,20 K¢.
Ty predstavuji ndklady pravniho zastoupeni spole¢nosti advokatem ve vysi 7.440,- K& [podle
ust. § 5 pism. c), §17 odst. 2 vyhl. &. 484/2000 Sb. ve znéni novely €. 617/2004 Sb.], 2 x
rezijni pausal & 75,- K¢ za pfevzeti a ptipravu zastoupeni a vyjadieni ve véci (podle ust. § 13
odst. 3 vyhl. €. 177/1996 Sb. ve znéni novely ¢. 618/2004 Sb.) a 2 x rezijni pausal & 300,- K¢
za oznameni o pravnim nastupnictvi a Gcast u jednani soudu (podle ust. § 13 odst. 3 vyhl. €.
177/1996 Sb. ve znéni novely €. 276/2006 Sb.), cestovné z Olomouce do Ostravy a z Ostravy
do Prahy vlakem ve vysi 771,50 K¢& (kilometricka banka CD 635 km x 0,90 K¢ + mistenka
200,- K¢) a DPH ve vysi 19% (pravni zéastupce dolozil osvédéeni o tom, Ze je platcem této
dané€), coz predstavuje castku 1.702,70 K& Vzhledem k tomu, Ze ob¢ spolecnosti byly
zastoupeny jednim advokatem, je navrhovatel povinen zaplatit kazdé z nich polovinu téchto
nakladu, tedy 5.332,10 K¢.

Soud navrhovatelim a), b) kazdému jednotlivé ulozil povinnost zaplatit statu Ceské
republika na ucéet Krajského soudu v Ostravé u CNB Ostrava, ¢.0¢tu 19-4123761/0710, VS
2226011405, c¢astku 20.000,- K& za vypracovani znaleckého posudku. Takovy postup
umoziuje § 150 o.s.t., podle kterého, jsou-li tu diivody hodné zvlastniho zietele, nemusi soud
vyjimecné ndhradu ndkladi fizeni zcela nebo zEasti pfiznat. Pfedmétem fizeni v souzené véci
je urCeni vySe piiméfeného protiplnéni, které musi spolecnost, jako hlavni akcionaf,
poskytnout menSinovym akcionaifim (tedy i1 navrhovateli) v piipad€ jejich vytésnéni.
Zakonna Uprava upravujici tento proces, platnd v dobé podani Zaloby (ndvrhu), neposkytovala
mensSinovému akcionafi jiny prostfedek pravni ochrany, ktery by pfi své aplikaci fakticky
znamenal pfezkum ptfiméfenosti protiplnéni za jeho akcie, neZ uplatnéni tohoto prava u soudu.
Soud pak své nasledné rozhodnuti opird zejména o znalecké zavéry jim ustanoveného znalce,
ktery ma - na rozdil od menSinového akcionate - ptistup (a v piipad€ neochoty spole¢nosti mu
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téz svédc¢i donucujici nastroje uplatiované skrze soud) k dokumenttim a informacim ohledné
stavu majetku spolecnosti (nepocitaje v to ucetni zaverky, nebot’ ty jsou pro zjisténi stavu
majetku spoleCnosti a zejména pak jeho hodnoty nedostatecné). Pouze prostiednictvim
znaleckého zkoumani se menSinovy akcionai (vyhradné v zahdjeném fizeni) fakticky dozvi
potfebné tudaje, z nichz piiméfenost poskytnutého protiplnéni vychazi. Spolecnost mu
podrobné informace nezpftistupni, odkazuje zpravidla na zavéry ji urené¢ho znalce k ocenéni
jméni, s nimiz vSak akcionaf nesouhlasi. Vyse znale¢né¢ho ptfiznaného znalci v souzené véci
by ve svétle vyse uéinénych zaveéri znamenala pro navrhovatele nepfiméfenou zatéz spojenou
s jedinym moznym prostiedkem pravni ochrany - soudnim pfezkumem. V téchto
skute¢nostech soud spatiuje diivody hodné zvlastniho zietele, pro které nepiiznal statu Ceské
republika nédhradu naklada fizeni v plné vysi. Nebylo by totiz spravedlivé zadat po drobném
akcionafi (navrhovatelich) jejich tihradu (znale¢né) v plné vysi (soud akcentuje zejména ten
fakt, Zze bez znaleckého zkoumani by byl soudni pifezkum ptiméfenosti vySe poskytnutého
protiplnéni v podstaté vylouéen), proc¢ez soud ulozil navrhovatelim a), b) kazdému jednotlivé
povinnost zaplatit statu na nédkladech fizeni 20.000,- K¢.

Pouceni: Proti tomuto usneseni Ize podat odvolani do 15-ti dnli ode dne doruceni
jeho pisemného vyhotoveni k Vrchnimu soudu v Olomouci prostfednictvim
Krajského soudu v Ostrave, pisemné, ve trojim vyhotoveni.

Nesplni-li povinny dobrovoln¢, co mu ukladd vykonatelné rozhodnuti, miize
se opravnény domdhat soudniho vykonu rozhodnuti.

V Ostravé dne 2.unora 2009

Za spravnost vyhotoveni: JUDr. Petr Hampel, v.r.
Dagmar Salomonova samosoudce



