¢.j. 73 Cm 2/2019- 992

CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Meéstsky soud v Praze rozhodl soudkyni JUDr. Evou Snajdaufovou ve véci

zalobctt:

a/ R.M., narozen dne xxx, bytem xxx, Stbsko,

b/ KOR BUSINESS LTD, 2nd Floor, 9 Chapel Place, London EC2A
3DQ), Velka Britanie a Severni Irsko,

¢/ Ing. M.H., narozen dne xxx, bytem xxx, Slovensko,
d/ Ing. S.K., narozena dne xxx, bytem xxx, Slovensko,
e/ J.S., narozen dne xxx, bytem xxx,

zalobcia/ az e/ zastoupeni Mgt. Tomas Nachtigall, advokat, sidlem Pravdova
1077, 342 01 Susice,

£/ J.J., narozen dne xxx, bytem xxx,
zastoupeny Mgt. Jan Hraba, advokat, Na Pankraci 404/30a, 140 00 Praha 4,
g/ Ing. P.K., narozen dne xxx, bytem xxx,

zastoupeny Mgr. Ing. Martin Holub, advokat, sidlem Manesova 1374/53, 120
00 Praha 2,

h/ J. N, narozen dne xxx, bytem xxx,

zastoupeny Mgr. Filip Hajny, advokat, sidlem Rubesova 83/10, 120 00 Praha
2

bl

i/ Ing. V.P., narozen dne xxx, bytem xxx,

zastoupeny Mgr. Ing. Martin Holub, advokat, sidlem Manesova 1374 /53, 120
00 Praha 2,
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proti

zalované:

73 Cm 2/2019
j/ Ing. L.K., narozen dne xxx, bytem xxx,
1/ Ing. R.B., narozen dne xxx, bytem xxx,

zastoupeny Mgr. Ing. Martin Holub, advokat, sidlem Manesova 1374 /53, 120
00 Praha 2,

m/ Ing. M.F., narozen dne xxx, bytem xxx,
p/ Ing. T.H., narozen dne xxx, bytem xxx
q/ Mgr. L.M., narozena dne xxx, bytem xxx

zastoupend JUDr. Vladislav Prokupek, advokat, sidlem Opletalova 1535/4,
110 00 Praha 1,

r/ Ing. J.M., narozen dne xxx, bytem xxx
s/ P.S., narozen dne xxx, bytem xxx,
t/ Ing. M..S., narozen dne xxx, bytem xxx

zalobci t/, s/ a t/ zastoupeni Mgr. Ing. Antonin Tovarek, advokat, sidlem
tifda Kpt. Jarose 1844/28, 602 00 Brno,

u/ Ing. J.L., narozen dne xxx, bytem xxx,

v/ Ing. P.D., narozen dne xxx, bytem xxx,

w/ M.T., narozen dne xxx, bytem xxx

x/ MUDr. H.K,, narozena dne xxx, bytem xxx
y/ B.K,, narozen dne xxx, bytem xxx,

zalobci x/ a y/ zastoupeni Mgr. Ing. Bohumil Kaduch, advokat, sidlem
Sadova 553/8, 702 00 Ostrava,

z/ P.B., narozen dne xxx, bytem xxx,
zastoupeny Mgt. Filip Hajny, advokat, Rubesova 83/10, 120 00 Praha 2,
aa/ P.V., narozen dne xxx, bytem xxx

ab/ Mésto Kost’any, IC 00266400, sidlem Teplicka 297, 417 23 Kost'any,

zastoupené JUDr. Jana Felixova, advokatka, sidlem U Nikolajky 833/5, 150
00 Praha 5,

Erste Group Bank AG, Am Belvedere 1, A-1100 Viden, Rakousko,

zastoupené Mgr. Roman Voijta, LL.M., advokat, sidlem Kfizovnické nameésti
193/2,110 00 Praha 1

o zaplaceni, o pfiznani prava na jinou vysi protiplnéni,
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takto:

I.  Zaloby Zalobcti se zamitaji

II.  Zalobci jsou povinni spolecné a nerozdilné zaplatit zalované nahradu nakladu fizeni ve vysi
55 721 K¢, a to do tif dnt od pravni moci tohoto rozsudku k rukam pravniho zastupce zalované.

III. Zalobci jsou povinni spolec¢né a nerozdilné zaplatit Ceské republice — Méstskému soudu v
Praze nahradu nakladu fizeni ve vysi ur¢ené v samostatném usneseni, a to do tfi dna od pravni
moci usneseni o urceni vyse téchto nakladu.

Oduvodnéni:

[1.] Zalobci se doméhali po Zalované prava na dorovnani protiplnéni, zaplaceni obvykljch troka
z prodleni a zakonnych uroki z prodleni. Zaloby vychazely z tvrzeni, e #alobci byli akcionafi
spolecnosti Ceska spofitelna, a.s., ICO 45244782, sidlem Praha 4, Olbrachtova 1929/62 (dale také
jen ,,Ceské spofitelna“ nebo take jen ,,CS“). Valna hromada Ceské spofitelny konana dne 3. 10.
2018 rozhodla o schvaleni nuceného pfechodu ucastnickych cennych papirt na zalovanou. Valna
hromada rozhodla rovnéz o vysi protiplnéni, které hlavni akcionaf — Zalovana poskytne véem
ostatnim akcionafim, a to ve vysi 1328 K¢ za kazdou akcii Ceské spofitelny. Piiméfenost
poskytnutého protiplnéni byla doloZena znaleckym posudkem zpracovanym KPMG Ceska
republika s. r. o. zadanjm Zalovanou. Zalobci nepovazovali protiplnéni schvilené valnou
hromadou za pfiméfené, castka 1 328 K¢ za jednu akcii neodpovidala dle jejich minéni hodnoté
predmétnych akcii. Zalobci uplatnili u Zalované pravo na dorovnani protiplnéni.

[2.] Zalobci a/ a2 e/ podali Zalobu dne 4. 1. 2019 a doméhali se ulozeni povinnosti zalované uhradit
zalobcum a/ az e/ ¢astku rovnajici se soucinu soudem v tomto fizeni stanoveného dorovnani
protiplnéni za kazdou jednu akcii CS. Zalobce a/ byl vlastnikem 4 335 ks akcii CS, domahal se
uroku ve vysi 3,07 % z ¢astky rozdilu mezi pfiméfenym protiplnénim a dosud vyplacenym
protiplnénim od 6. 11. 2018 do zaplaceni, od n¢hoz bude odectena ¢astka 319,82, uroku z prodleni
ve vysi 9 % roc¢né ze stejné zjisténé castky od 10. 11. 2018 do zaplaceni; zalobce b/ byl vlastnikem
18 684 ks akcii CS, domahal se troku ve vysi 2,99 % z éastky rozdilu mezi piiméenym
protiplnénim a dosud vyplacenym protiplnénim od 6. 11. 2018 do zaplaceni, od n¢hoz bude
odectena castka 1 378,46 K¢, uroku z prodleni ve vysi 9 % rocné ze stejné zjisténé castky od 10.
11. 2018 do zaplaceni; zalobce ¢/ byl vlastnikem 250 ks akcif CS, domahal se droku ve vysi 4,09 %
z ¢astky rozdilu mezi pfiméfenym protiplnénim a dosud vyplacenym protiplnénim od 6. 11. 2018
do zaplaceni, od n¢hoz bude odectena ¢astka 18,44 K¢, uroku z prodleni ve vysi 9 % rocné ze
stejné zjisténé castky od 10. 11. 2018 do zaplaceni; Zalobkyné d/ byla vlastnikem 100 ks akcii CS,
v doplnén{ zaloby ze dne 15. 3. 2020 uvedla, ze se domaha zaplaceni ¢astky 672 K¢ za jednu akcti,
domahala se uroku ve vysi 4,09 % z ¢astky 67 200 K¢ od 6. 11. 2018 do zaplaceni, od néhoz bude
odectena castka 7,37 K¢, uroku z prodleni ve vysi 9 % rocné ze stejné castky od 10. 11. 2018 do
zaplacent a zalobce ¢/ byl vlastnikem 1 520 ks akcii CS, domahal se troku ve vysi 4,09 % z ¢astky
rozdilu mezi pfiméfenym protiplnénim a dosud vyplacenym protiplnénim od 6. 11. 2018 do
zaplaceni, od néhoz bude odectena castka 112,14 K¢, uroku z prodleni ve vysi 9 % rocné ze stejné
zjistené castky od 10. 11. 2018 do zaplaceni.

[3.] Zalobce f/ podal zalobu dne 4. 3. 2019. Doméhal se uloZeni povinnosti Zalované uhradit Zalobci
f/ castku odpovidajici rozdilu mezi vysi pfiméfeného protiplnéni a jiz vyplaceného protiplnéni za
jednu akcii a obvyklého uroku v dobé pfechodu vlastnického prava ode dne pfechodu vlastnického
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prava k akciim na zalovanou. Zalobce f/ byl vlastnikem 93 660 ks akcii CS. Usnesenim ze dne 1.
6. 2020, ¢.j. 73 Cm 2/2019-183 pifipustil soud zménu zaloby provedenou podanim Zalobce f/ ze
dne 26. 6. 2019, zalobce f/ se domahal i zaplaceni uroku z prodleni ve vysi 9,75 % roc¢né od 5. 1.
2019 do zaplaceni z castky odpovidajici rozdilu mezi vysi pfiméfeného protiplnéni a jiz
vyplaceného protiplnéni za jednu akcii.

[4.] Zalobce g/ podal Zalobu dne 3. 3. 2019. Byl vlastnikem 3 000 ks akcii CS. Domahal se uréeni vyse
doplatku protiplnéni, ulozeni povinnosti zalované zaplatit zalobci g/ utéeny doplatek za protiplnéni
a ptislusny urok z prodleni. K vyzvé soudu na doplnéni tvrzeni ohledné uroku doplnil zalobce £/
zalobu podanim ze dne 21. 3. 2020, uvedl, Ze se domaha zaplaceni uroku z prodleni od 4. 11. 2018
a obvyklého uroku ve vysi 3 % rocné od 4. 11. 2018 do zaplaceni z ¢astky urcené soudem o vysi
pfiméfeného protiplnéni. Usnesenim ze dne 5. 4. 2023, ¢.j. 73 Cm 2/2019-568 pfipustil soud zménu
zaloby provedenou podanim zalobce g/ ze dne 21. 3. 2020, zalobce g/ se domahal i zaplaceni
uroku z prodleni ve vysi 9 % ro¢né od 6. 11. 2018 do zaplaceni z ¢astky dorovnani pfiméfeného
protiplnéni ode dne prechodu vlastnického prava k akciim a zaplaceni obvyklého troku ve vysi 3
% z urcené¢ho pfiméfreného protiplnéni od 4. 11. 2018 do zaplaceni. Usnesenim ze dne 12. 10. 2023,
¢.j. 73 Cm 2/2019-796 bylo zastaveno fizeni o zalobé zalobce g/ v ¢asti, v niz se domahal urceni
vySe doplatku za protiplnéni, a v ¢asti, v niz se domahal zaplaceni zakonného uroku z prodleni
z doplatku za protiplnéni od 4. 11. 2018 do 9. 11. 2018, zalobce g/ vzal v této ¢asti zalobu zpét.

[5.] Zalobce h/ podal Zalobu dne 8. 3. 2019, byl vlastnikem 500 ks akcii CS. Doméhal se uréeni vyse
doplatku protiplnéni, ulozeni povinnosti zalované zaplatit zalobci h/ Zalobou urceny doplatek za
protiplnéni a pfislusny urok z prodleni. Usnesenim ze dne 5. 4. 2023, ¢.j. 73 Cm 2/2019-586
ptipustil soud zménu zaloby provedenou podanim zalobce h/ ze dne 27. 3. 2020, zalobce h/ se
domahal 1 zaplaceni droku z prodleni ve vysi 9 % rocné od 6. 11. 2018 do zaplacen{ z castky
dorovnan{ pfiméfeného protiplnéni ode dne pfechodu vlastnického prava k akciim a zaplaceni
uroku dle § 388 odst. 1 ZOK ode dne pfechodu vlastnického prava k akciim na zalovanou, od 6.
11. 2018 do zaplaceni. Usnesenim ze dne 12. 10. 2023, ¢.j. 73 Cm 2/2019-795 bylo zastaveno fizeni
o zalobé zalobce h/ v ¢asti, v niz se domahal uréeni vyse doplatku za protiplnéni, nebot’ zalobce
h/ vzal v této ¢asti zalobu zpét.

[6.] Zalobce i/ podal Zalobu dne 11. 3. 2019, byl vlastnikem 500 ks akcif CS. Domiéhal se urceni vyse
doplatku protiplnéni, ulozeni povinnosti zalované zaplatit zalobci h/ Zalobou urceny doplatek za
protiplnéni a pfislusny urok z prodleni. Usnesenim ze dne 5. 4. 2023, ¢.j. 73 Cm 2/2019-586
pfipustil soud zménu Zaloby provedenou podinim zalobce i/ ze dne 23. 3. 2020, zalobce i/ se
domahal i zaplaceni uroku z prodleni od 6. 11. 2018 do zaplaceni z ¢astky dorovnani pfiméfeného
protiplnéni ode dne prechodu vlastnického prava k akciim a zaplaceni obvyklého uroku ve vysi 3
% ro¢n¢ od 4. 11. 2018 do zaplaceni. Usnesenim ze dne 12. 10. 2023, ¢.j. 73 Cm 2/2019-796 bylo
zastaveno fizeni o zalob¢ zalobce i/ v ¢asti, v niz se domahal urceni vyse doplatku za protiplnéni,
a v casti, v niz se domahal zaplacen{ zakonného uroku z prodleni z doplatku za protiplnéni od 4.
11. 2018 do 9. 11. 2018, nebot’ zalobce i/ vzal v této casti zalobu zpét.

[7.] Zalobce j/ podal zalobu dne 15. 3. 2019, byl vlastnikem 100 ks akcii CS. Doméhal se uréeni vyse
doplatku protiplnéni, ulozeni povinnosti zalované zaplatit zalobci j/ Zalobou uréeny doplatek za
protiplnéni a pfislusny urok z prodleni.

[8.] Zalobce 1/ podal zalobu dne 27. 3. 2019, byl vlastnikem 473 ks akcii CS. Domahal se uréeni vyse
doplatku protiplnéni, ulozeni povinnosti zalované zaplatit zalobci 1/ Zalobou urceny doplatek za
protiplnéni a pfislusny urok z prodleni. V podani ze dne 30. 3. 2020 zalobce 1/ uvedl, ze za
pfiméfené protiplnéni povazuje castku 2475 K¢ za akcii (akceptuje i castku vychazejici ze
zpracovaného znaleckého posudku) a dale pozadoval i zakonny tGrok z prodleni od 4. 11. 2018 do
zaplaceni. Usnesenim ze dne 12. 10. 2023, ¢.j. 73 Cm 2/2019-796 bylo zastaveno fizeni o zalobé
zalobce i/ v ¢asti, v niz se domahal urceni vyse doplatku za protiplnéni, a v ¢asti, v niz se domahal
zaplaceni zakonného uroku z prodleni z doplatku za protiplnéni od 4. 11. 2018 do 9. 11. 2018,
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nebot’ zalobce i/ vzal v této casti zalobu zpét.

[9.] Zalobce m/ podal Zalobu dne 12. 2. 2019, byl vlastnikem 1 ks akcie CS. Pozadoval po Zalovaném
castku 1 172 K¢ se zakonnym trokem z prodleni z této ¢astky od 6. 11. 2018 do zaplaceni.

[10.] Zalobce p/ podal zalobu dne 28. 1. 2019, byl vlastnikem 10 000 ks akcii CS. Pozadoval
dorovnani protiplnéni, obvykly urok od 7. 11. 2018 do zaplaceni a zakonny urok z prodleni od 7.
11. 2018 do zaplaceni.

[11] Zalobkyné q/ podala zalobu dne 4. 10. 2019, byla vlastnikem 2 513 ks akcii CS. Pozadovala
po zalovaném zaplaceni ¢astky 356 846 K¢ s urokem ve vysi 3 % ro¢né od 4. 10. 2018 do zaplaceni
a urok z prodleni ve vysi 10 % roc¢né od 27. 9. 2018 do zaplaceni.

[12] Zalobce 1/ podal zalobu dne 28. 1. 2020, byl vlastnikem 14 636 ks akcii CS. Pozadoval po
zalovaném zaplaceni ¢astky dorovnani protiplnéni ve vysi nasobku mezi soudem stanovenou a
valnou hromadou CS uréenou vysi protiplnéni za jeho pocet akceii, k tomu zakonny urok z prodleni
od 19. 12. 2018 do zaplaceni a obvykly Grok z prodleni od 5. 11. 2018 do zaplaceni.

[13.] Zalobce s/ podal Zalobu dne 28. 1. 2020, byl vlastnikem 4 413 ks akcif CS. Pozadoval po
zalovaném zaplaceni ¢astky dorovnani protiplnéni ve vysi nasobku mezi soudem stanovenou a
valnou hromadou CS uréenou vysi protiplnéni za jeho pocet akcii, k tomu zakonny urok z prodleni
od 19. 12. 2018 do zaplaceni a obvykly Grok z prodleni od 5. 11. 2018 do zaplaceni.

[14.] Zalobce t/ podal Zalobu dne 28. 1. 2020, byl vlastnikem 12 126 ks akcii CS. Pozadoval po
zalovaném zaplaceni ¢astky dorovnani protiplnéni ve vysi nasobku mezi soudem stanovenou a
valnou hromadou CS uréenou vysi protiplnéni za jeho pocet akeii, k tomu zakonny turok z prodleni
od 19. 12. 2018 do zaplaceni a obvykly Grok z prodleni od 5. 11. 2018 do zaplaceni.

[15.] Zalobce u/ podal zalobu dne 28. 12. 2020, byl vlastnikem 241 ks akcii CS. Pozadoval po
zalovaném zaplaceni rozdilu mezi poskytnutym a pfiméfenym protiplnénim a zidkonny drok
z prodleni od 6. 11. 2018 do zaplaceni.

[16.] Zalobce v/ podal zalobu dne 1. 10. 2021, byl vlastnikem 73 ks akcif CS. Pozadoval, aby
soud urcil, ze vysSe pfiméfeného protiplnéni ¢ini 2 500 K¢ za jednu akcii, dale, aby soud ulozil
zalované povinnost zaplatit zalobci v/ na dorovnini protiplnéni castku ve vysi rozdilu mezi
urcenym protiplnénim a protiplnénim stanovenym valnou hromadou CS, véetné zakonnych urokua
z prodlen{ a droku z prodleni ode dne pfechodu akcii na zalovanou.

[17.] Zalobce w/ podal zalobu dne 1. 10. 2021, byl vlastnikem 20 ks akcii CS. Pozadoval po
zalované dorovnani protiplnéni, zaplaceni rozdilu mezi poskytnutym a pfiméfenym protiplnénim
za vytésnéné akcie, a dale pozadoval zakonny urok z prodleni a obvykly drok z prodleni od 1. 1.
2019 do zaplaceni.

[18.] Zalobkyné x/ podala Zalobu dne 4. 10. 2021, byla vlastnikem 267 ks akcii CS. Pozadovala
po zalované uhrazeni ¢astky dorovnani ve vysi nasobku rozdilu mezi soudem stanovenou a valnou
hromadou stanovenou vysi protiplnéni za jeji akcie, zakonny urok z prodleni od 19. 12. 2018 do
zaplaceni a obvykly urok od 5. 11. 2018 do zaplaceni.

[19.] Zalobce y/ podal zalobu dne 4. 10. 2021, byl vlastnikem 41 ks akcii CS. Pozadoval po
zalované uhrazeni ¢astky dorovnani ve vysi nasobku rozdilu mezi soudem stanovenou a valnou
hromadou stanovenou vysi protiplnéni za jeji akcie, zakonny urok z prodleni od 19. 12. 2018 do
zaplaceni a obvykly urok od 5. 11. 2018 do zaplaceni.

[20.] Zalobce z/ podal Zalobu dne 14. 10. 2021, byl vlastnikem 1 880 ks akcii CS. Pozadoval po
zalované uhrazeni ¢astky rovnajici se soucinu soudem stanoveného protiplnéni a poctu jeho akeii,

zakonny urok z prodleni ve vysi 9 % roéné od 10. 11. 2018 do zaplaceni a obvykly urok ve vysi
4,09 % roc¢né od 6. 11. 2018 do zaplaceni.
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[21.] Zalobce aa/ podal Zalobu dne 27. 10. 2021, byl vlastnikem 1 485 ks akcii CS. Pozadoval po
zalované uhrazeni dorovnani protiplnéni za jeho akcie, zakonny urok z prodleni ve vysi 9 % rocné
od 6. 11. 2018 do zaplaceni a obvykly urok od 6. 11. 2018 do zaplaceni.

[22.] Zalobce ab/ podal Zalobu dne 19. 11. 2021, byl vlastnikem 3 200 ks zaknihovanych
priotitnich akcif CS. PoZadoval po Zalované uhrazeni dorovnani protiplnéni odpovidajici rozdilu
mezi vysi pfiméfen¢ho protiplnéni a jiz vyplaceného protiplnéni za jeho akcie, zakonny urok z
prodleni ve vysi 8,5 % ro¢né od podani zaloby do zaplaceni a obvykly arok ve vysi 4,98 % ro¢né
od 6. 11. 2018 do zaplaceni.

[23.] Zalovana s zalobnimi naroky Zalobci nesouhlasila. Dne 3. 10. 2018 se konala valna
hromada Ceské spofitelny, kterd rozhodla o nuceném prechodu Géastnickych cennych papirt na
zalovanou. Zalovand pfi rozhodnuti valné hromady CS disponovala 99,52% podilem na
hlasovacich pravech, vytésnéni akcionaii z celkového poctu akcii CS 152 000 000 akcii vlastnili
1 559 982 ks akcii. Z celkového poctu 9 711 akcionaia podalo zalobu 27 akcionafd, tito méli za to,
ze poskytnuté protiplnéni nebylo dostatecné. Vyse protiplnéni za jednu akcii byla stanovena na
zakladé znaleckého posudku KPMG. Zalovana se ve svjch vyjadfenim vypotadala s namitkami
zalobct ohledné nepfiméfeného protiplnéni a shrnula, ze protiplnéni bylo pfiméfené, pozadala
zpracovatele znaleckého posudku KPMG o vyjadfeni ke vSem namitkim vznesenym ze strany
zalobct. Poskytnuté protiplnéni povazovala za pfiméfené. Nékteré ze zalobct povazovala zalovana
za spekulanty, nebot’ akcie nakoupili az poté, co bylo znamo, ze dojde k nucenému pfechodu
vlastnického prava k akciim Ceské spofitelny na zalovanou, tj. po datu 30. 8. 2018, kdy byla
zvefejnéna informace o nuceném pfechodu tcastnickych cennych papira. Po datu 3. 10. 2018 (po
konanf valné hromady) nabyly akcie zalobcia/, b/, c/,d/, e/, p/ ax/, po datu 30. 8. 2018 (po datu
zvetejnéni informace o nuceném pfechodu akcif a vysi protiplnéni) nabyly akcie zalobci t/, u/, w a
y/ a mezi daty 30. 8. 2018 a 3. 10. 2018 a po datu 3. 10. 2018 nabyli akcie zalobci g/, 1/, t/,s/, z/
a aa/. Zalovani nesouhlasila s pozadavkem Zalobcti na obvyklé uroky a na zakonné troky
z prodleni. Své namitky zdtvodnila.

[24.] V projednavané veci zjistil soud nasledujici skutkovy stav, a to z nize uvedenych dukazu a
nespornych tvrzeni dcastnika.

[25.] Z uplného vypisu z obchodniho rejstitku vedeného na Ceskou spofitelnu (CS) je soudu
znamo, ze zakladni kapital CS ¢&inf 15 200 000 000 K¢, je zcela splacen. Zakladni kapital CS byl do
26. 4. 2019 tvofen 140 788 787 ks akcii na jméno v zaknihované podob¢ ve jmenovité hodnot¢ 100
K¢ a 11 211 213 ks prioritnich akcif na jméno v zaknihované podobé¢ ve jmenovité hodnoté 100
K¢, Zalovana vlastnila 140.117.792 kust kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé (XXX)
o jmenovité hodnoté jedné akcie 100 K¢ o souhrnné jmenovité hodnoté 92,2 % zakladniho kapitalu
CS, s nimiz byl spojen 99,52 % podil na hlasovacich pravech v CS a 10.322.226 kust prioritnich
akcif na jméno v zaknihované podobé (XXX) o jmenovité hodnote jedné akcie 100 K¢ o souhrnné
jmenovité hodnoté 6,8 % zakladniho kapitalu CS, s nimiZ nejsou spojena hlasovaci prava, tedy
akcie, jejichz souhrnna jmenovita hodnota ¢ini 99 % zékladniho kapitalu CS, s nimiz byl spojen
99,52 % podil na hlasovacich pravech v CS. Dne 3. 10. 2018 se konala valni hromada CS, ktera
rozhodla ve smyslu ustanoveni § 375 a nasl. zdkona o obchodnich korporacich o pfechodu vsech
akcii vydanych CS na zalovanou (hlavniho akciondfe), vlastnické pravo k akciim pfeslo na
zalovanou uplynutim jednoho mésice od zvefejnéni zapisu usneseni valné hromady v obchodnim
rejstifku, Zalovana méla poskytnout ostatnim akcionatam CS za akcie protiplnéni ve vysi 1 328 K¢
za kazdou jednu kmenovou akcii na jméno v zaknihované podobé¢ o jmenovité hodnote 100 K¢ a
za kazdou jednu prioritni akcii na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 100 K¢.
Pifiméfenost navrzené vyse protiplnéni byla dolozena znaleckym posudkem ¢. 310-6/18
vypracovanym znaleckym tstavem spole¢nosti KPMG Ceské republika, s.r.0., se sidlem Praha 8,
Pobiezni 648/1a, PSC 18600, ICO: 00553115 (dale také jen ,, KPMG®), ktery ocenil hodnotu jedné
kmenové akcie na jméno v zaknihované podobé¢ o jmenovité hodnoté 100 K¢ na castku 1 328 K¢

Shodu s prvopisem potvrzuje Z.P.



73 Cm 2/2019

a hodnotu jedné prioritni akcie na jméno v zaknihované podobé¢ o jmenovité hodnoté 100 K¢
rovnéz na éastku 1 328 K¢&. Soud z uplného vypisu z obchodniho rejstifku vedeného na CS rovnéz,
zjistil, ze zapis usneseni valné hromady CS o piechodu téastnickych cennych papiri bylo zvefejnén
dne 4. 10. 2018.

[26.] Zalovana udinila v fizeni nespornym, e ke dni 6. 11. 2018 byli Zalobci vlastniky akcif Ceské
spofitelny s tim, ze zalobce a/ byl vlastnikem 4 335 kusu akcii, zalobce b/ byl vlastnikem 18 684
kust akcii, zalobee ¢/ byl vlastnikem 250 kust akeif, zalobkyné d/ byla vlastnikem 100 kust akcii,
zalobce e/ byl vlastnikem 1 520 kust akcii, zalobce £/ byl vlastnikem 93 660 kust akci, zalobce g/
byl vlastnikem 3 000 kusi akcii, Zalobce h/ by vlastnikem 500 kusu akcif, zalobce i/ byl vlastnikem
500 kusu akcii, zalobce j/ byl vlastnikem 100 kusu akcii, zalobce 1/ byl vlastnikem 473 kust akecii,
zalobce m/ by vlastnikem 1 kusu akcie, zalobce p/ byl vlastnikem 10 000 kusa akcif, zalobkyné q/
byla vlastnikem 2 513 kust akcif, zalobce r/ byl vlastnikem 14 636 kusu akcii, zalobce s/ by
vlastnikem 4 413 kusu akcii, zalobce t/ byl vlastnikem 12 126 kust akcii, Zalobce u/ byl vlastnikem
241 kust akcii, zalobce v/ byl vlastnikem 73 kusu akcif, zalobce w/ byl vlastnikem 20 kust akcii,
zalobce x/ byl vlastnikem 267 kust akcif, zalobce y/ byl vlastnikem 41 kust akcii, zalobce z/ byl
vlastnikem 1 880 kusa akcii, zalobce aa/ byl vlastnikem 1 485 kust akcii a zalobce ab/ byl
vlastnikem 3 200 kusu akcif prioritnich akcii.

[27.] Z listiny oznameni dne uplatnéni prava na dorovnani ze dne 19. 11. 2018 soud zjistil, ze
zalovana oznamila, ze dne 16. 11. 2018 bylo uplatnéno pravo na dorovnani.
[28.] 7. posudku znaleckého tstavu KPMG Ceska republika, s. r. 0. ¢ 310-6/18 ze dne 1. 8. 2018

(dale také jen ,,ocenéni KPMG®) soud zjistil, Ze jeho pfedmétem bylo ocenéni akcie na jméno
v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 100 K¢ a prioritni akcie na jméno v zaknihované
podobé o jmenovité hodnoté 100 K¢ emitované Ceskou spofitelnou, tcelem bylo dolozent
piiméfenosti protiplnéni v penézich navrzeného zalovanou v souvislosti s uvazovanym prechodem
ucastnickych cennych papirt na zalovanou, objednatelem byla zalovana. Z ocenéni KPMG soud
dale zjistil, ze datem ocenéni byl 31. 5. 2018, ze ocenéni bylo provedeno na bazi hodnoty, ktera
byla pouzita ve smyslu ,,fair value®, kterou je rozumeéna takova hodnota, se kterou by souhlasily
ob¢ nezavislé strany (prodavajici a kupujici). Z ocenéniKPMG soud zjistil, Ze hodnota vlastniho
kapitalu CS ke dni 31. 5. 2018 ¢inila 201 866 mil. K¢ a e hodnota jedné akcie CS ¢inila ke stejnému
datu 1 328 K¢. Z ocenéni KPMG soud rovnéz zjistil, ze byla provedena makroekonomicka analyza,
analyza bankovniho trhu, analyza regulatornich pravidel v ramci bankovniho trhu, strategie a plany
CS (obchodni strategie a finan¢ni projekce — predpoklady, planované financni vykazy, financni
projekce — kapitalova pfiméfenost a jeji pfedpokladany vyvoj. Dale soud z ocenéni KPMG zjistil,
ze ocenéni bylo provedeno metodou diskontovanych penéznich tokt zaloZzenou na equity pfistupu
a ze druha metoda ocenéni byla pouzita metoda trznfho porovnani, ta byla provedena s pouzitim
srovnatelnych transakci a srovnatelnych spolecnosti, jako doplikovy a pouze informativai byly
pouzity ceny, za které jsou akcie CS obchodovany na RM Systému.

[29.] Ze znaleckého posudku ¢. 1553-82/2023 ze dne 3. 4. 2023 vyhotoveného znaleckou
kancelaii APELEN Valuation a.s., ICO 24817953 (dale také jen ,,znalecky posudek APELEN*
nebo také jen ,,posudek APELEN®) soud zjistil, ze byl vypracovan k zadani Zalobce f/, ze jeho
Gcelem bylo zjisténi spravedlivé ceny (tzv. fair value) jedné akcie Ceské spofitelny v procesu tzv.
squeeze-out, neboli vytésnéni minoritnich akcionaft, a to k datu pfechodu akcif na zalovanou, ke
dni 4. 11. 2018. Ze znaleckého posudku APELEN soud zjistil, ze nebyla provedena makroanalyza,
nebot’ znalec souhlasil se zpusobem zpracovani makroekonomického prostfedi zpracovaného
v ocenéni KPMG, rovnéz historickou analyzu povazoval znalec za fadné provedenou v ocenéni
KPMG, byla provedena stru¢na analjza vivoje hospodateni CS za obdobi do konce roku 2017,
finan¢ni analyza. Dale se posudek APELEN obsahle vyjadiuje k ocenéni KPMG. Zduraznuje
nadhodnocenou vysi diskontni sazby, uvadi mozné davody pro jeji nadhodnoceni (pfili§ vysoka
pfirazka za malou spolecnost, pfili§ vysoké poziti koeficientu beta), nevhodné ocenéni spole¢nosti
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nevstupujicich do konsolidace a nevhodné vybrané srovnatelné spolecnosti u metody trznitho
porovnani s tim, e zavérem je, Ze vysledné ocenéni akcii CS provedené ocenénim KPMG je
podhodnocené. Dile se znalecky posudek APELEN vénuje ocenéni akcii CS, uvadi, Ze bylo
provedeno trzni ocenéni 100% podilu na zakladnim kapitalu na zakladé postupu prof. Damodarana
s plnym vyuzitim jeho dat a jeho modelu. Soud dale zjistil, Ze jako hlavni metoda ocenéni v posudku
APELEN byla zvolena tzv. kombinovana metoda nadziski — tzv. excess return, kterd vychazi
z pfedpokladu, ze vysledna trzni hodnota vlastntho kapitilu je tvofena souctem aktualné
investovaného vlastntho kapitalu a soucasné hodnoty budoucich nadziska generovanych
ocenovanou spolecnosti. Nasleduje vypocet nakladi vlastnfho kapitalu podle stanoveného vzorce,
kdy bezrizikova trokova mira je stanovena jako vynos 10letych statnich dluhopist, konkrétné 2,06
% p.a. pro datum 4. 11. 2018, stanoveni koeficientu beta konzervativné expertnim odhadem na
kompromisni arovni 1,00, stanoveni rizikové prémie trhu na urovni 5,08 %, rizikova prémie zemé
byla stanovena ve vysi 0,09 %. Vysledna kalkulace naklada vlastnitho kapitalu pak cini 7,23 %.
Zavérem znaleckého posudku APELEN je stanoveni vyse spravedlivé hodnoty jedné akcie CS je
k datu 4. 11. 2018 ve vysi 1 877 K¢. Ve znaleckém posudku APELEN je uvedeno, ze pokud
provedli pfepocet hodnoty na bazi metody DCF ekvity, tak jak byla provedena v ocenéni KPMG,
je vysledkem k datu dokonce ¢astka 1 993 K¢, k datu 31. 5. 2018 pak ¢astka 1 831 K¢.

[30.] Z dodatku ¢. 1 znaleckého posudku APELEN ze dne 19. 6. 2023 (dale také jen ,,dodatek
znaleckého posudku APELEN*) soud zjistil, Ze spravedliva hodnota akcie CS pro akcionafte ¢inila
ke dni pfechodu akcii, tedy ke dni 6. 11. 2018 ¢inila ¢astku 1 877 K¢.

[31.] Ze znaleckého posudku ¢. 015751/2023 ze dne 4. 4. 2023 vyhotoveného Mgr. Janem
Markem (dale také jen ,,znalecky posudek Mgr. Marka® nebo také jen ,,posudek Mgr. Marka“®) soud
Zjistil, ze zadavatelem byla zalovand, ikolem bylo stanovit hodnotu Ceské spofitelny a na tomto
zakladé stanovit spravedlivou hodnotu jedné kmenové a jedné prioritni akcie CS ke dni 6. 11. 2018
pro ucely nuceného prechodu ucastnickych cennych papird mensinovych akcionaia na hlavniho
akcionafe, zalovanou. Ze znaleckého posudku Mgr. Marka soud zjistil, Zze znalec vychazel ze
soudniho spisu, dat, informaci a dokumentt sdélenych Zalovanou a zastupci Ceské spofitelny,
vefejné dostupnych zdroju a ze znalec pouzil v ramci zpracovani informace dostupné do data
ocenéni, tj. 6. 11. 2018. Uvodem znaleckého posudku Mgr. Marka jsou zakladni udaje o CS a
analyza jejich financnich vysledkd, nasleduje kapitola makroekonomicka analyza, dale analyza
bankovnfho trhu a dale nasleduje popis zakladntho regulatorntho ramce, kterému podléha
bankovni trth v CR. Déle je popsin teoreticky ramec bézné pouzivanych piistupi a metod
ocefiovan{ aktiv. Pro tcely ocenéni akcif CS byl zvolen vynosovy piistup, konkrétné jako primarni
metoda ocenéni byla zvolena tzv. metoda diskontovanych volnych penéznich tokd, ktera umoznuje
zohlednit specifika Ceské spotitelny. Penézni toky jsou definovany jako volné penézni toky
vlastntho kapitdlu (snizené o kupénové naklady na vedlejsi AT1 kapital), které predstavuji
maximalni moznou teoretickou dividendu vyplacenou akcionaiim po zohlednéni pozadavka na
regulatorni kapital. Jako podptirna metoda, k ovéfeni odhadu hodnoty CS byla zvolena metoda
kapitalovych trht, kdy pro ucely ocenéni jsou zvoleny implikované nasobky ceny akcie k ¢istému
zisku na akcii a ceny akcie k ucetni hodnot¢ vlastniho kapitalu na akcii spoctené pro vzorek
srovnatelnych vefejné obchodovatelnych spolec¢nosti. Dale se posudek Mgr. Marka vénuje odhadu
diskontni miry, kterd je stanovena na urovni naklada vlastniho kapitalu. Naklady vlastnfho kapitalu
jsou odhadnuty na zakladé pouzivaného modelu ocenovani kapitalovych aktiv (CAMP), ktery je
zalozen na konceptu investora pozadujictho navyseni predpokladaného vynosu o prémii nad
rizikovou urokovou miru. Naklady vlastntho kapitalu vychazeji ze vzorce, jehoz veli¢iny jsou
bezrizikova urokova mira, koeficient beta a rizikova prémie trhu. Bezrizikova urokova mira byla
stanovena na zaklad¢ vynosové kifivky ceskych statnich dluhopist ke dni 6. 11. 2018 dostupné
v databazi Refinitiv Eikon s tenorem 10 let ve vysi 2,136 %. Koeficient beta pfedstavuje vztah mezi
vynosovosti a rizikovosti akcie. Nejprve byl stanoven vybér srovnatelnych spolec¢nosti (jejich
vyhledanim v databazi Refinitiv Eikon pusobicich v bankovnictvi), nasledovala selekce
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srovnatelnych spolecnosti analyzou jejich likvidity (je vysvétleno jaké spolecnosti jsou povazovany
za likvidni), vysledny vzorek obsahuje 57 spolecnosti, spocteni neupraveného koeficientu beta a
stanoveni upraveného beta koeficientu pro ucely odhadu naklada vlastniho kapitalu ve vysi 1,02
%. Rizikova prémie kapitalového trhu nebyla vypoctena z historickych dat akciového a
dluhopisového trhu jako rozdil historického vynosu akciového indexu a vynosu statnich dluhopist,
nebot’ tento pfistup povazoval znalec za starsi koncept nezohlednujici budouci ocekavani a rovnéz
z divodu, ze byva aktualizovan jednou rocné. Naopak pouzil stanoveni rizikové prémie
kapitalového trhu na zakladé tzv. implikované rizikové prémie, ktera je postavena na rovnosti ceny
akcie nebo akciového indexu a ocekavanych diskontovanych dividend ¢i penéznich tokt
pfipadajicich na akcii ¢i index. Jeji vypocet byva castéji aktualizovan a zohlednuje ocekavani
ohledné¢ budoucich vynosu. Vypocty rizikové prémie trhu se dale lisi z hlediska geografického
vybéru zdroje dat, pro ocenéni Ceské spofitelny je vhodnéjsi pouziti evropskych dat. Pro kalkulaci
byly pouzity evropské vefejn¢ obchodovatelné spolecnosti, které maji sidlo v zemi se srovnatelnym
rizikem jako CR a jsou obdobné velikosti. Jako zdroj poslouzila znalci databaze Refinitiv Eikon, a
to 617 vybranych spolecnosti. Nasleduje podrobny popis vypoctu rizikové prémie kapitalového
trhu se zavérem, ze pramérna rizikova prémie kapitalového trhu ¢ini 7,6 %. Naklady vlastnitho
kapitalu pak dle uvedeného vzorce ¢ini 9,89 %. Poté znalec pfistoupil k vlastnimu ocenéni
vinosovym piistupem, konkrétné k metodé diskontovanych penéznich toka (DCF). Uvodem (¢l.
8 znaleckého posudku Mgr. Marka) se znalec vénuje zdrojovym podkladim (z jakych podklada
vychazel), poté pfistoupil k sestaveni financniho planu na konsolidované bazi pro nasledujic
obdobi, rozebira rizikové vazena aktiva, kapitalové pozadavky, zohlednuje ocekavany vyvoj
kapitalovych pozadavki po datu ocenéni, planované zavedeni pozadavku MREL, plan
kapitalovych pozadavki, kapitdlovou strukturu. Hodnota Ceské spofitelny k datu 6. 11. 2018 je pak
metodou diskontovanych volnych penéznich toki odhadnuta ve vysi 201 200 mil. K¢ a spravedliva
hodnota jedné akcie CS je odhadnuta ve vysi 1 324 K¢ (jedna kmenova akcie i jedna prioritni akcie).
Podptrnou metodou kapitalovych trhi, kterou znalec zvolil za dc¢elem ovéfeni odhadu hodnoty
stanovené primarni metodou, dospél znalec k zavéru, ze ucetni hodnota CS dosahovala k datu 31.
10. 2018 vyse 109 550 mil. K¢, ¢emuz odpovida 721 K¢ na jednu akcii. Znalec pfi uzitl této
podpurné metody analyzoval i historické ceny akcii CS obchodované na trhu RM-Systém. Cena
akcil se tam pohybovala v priabéhu roku 2018 v rozmezi 1330 K¢ a 1560 K¢. Pramérny
zobchodovany objem akcif dosahl pouze 548 tis. K¢&. Pro nelikvidnost akcii CS pied nucenym
prechodem akcii nelze dosahované ceny akcif CS povazovat za spolehlivou indikaci hodnoty Ceské
spofitelny.

[32.] Ze znaleckého posudku ¢. 038640/2023 ze dne 11. 9. 2023 vyhotoveného Mgr. Janem
Markem soud zjistil, Ze jeho zadavatelem byla Zzalovana a dkolem znalce bylo pfezkoumat znalecky
posudek APELEN; vyjadfit se k pouzitym zdrojum dat, zpusobu a postupu ocenéni a zaroven
uvést, zda ocenéni provedené znaleckym posudkem APELEN lze povazovat za spolehlivy odhad
spravedlivé hodnoty CS (dile také jen ,,revizni posudek®). Revizni posudek se zaméiil na jednotlivé
kroky postupu zpracovani znaleckého posudku APELEN s ohledem na pouzité zdroje dat a
zpusob provedeni ocenéni dle vyhl. ¢. 503/2020 Sb., o vykonu znalecké ¢innosti a shledal fadu
nedostatki a pochybent, které mély vjznamny dopad na vyslednou hodnotu Ceské spofitelny.
Revizni posudek dosel k zavéru, ze zavéry posudku APELEN nelze povazovat za spolehlivy odhad
spravedlivé hodnoty CS k datam ocenéni 31. 5. 2018 a 4. 11 2018.

[33.] Soud provedl vyslechy obou zpracovateli znaleckych posudkii ke stanoveni hodnoty Ceské
spofitelny (znaleckého posudku APELEN a znaleckého posudku Mgr. Marka) i vyslech znalce
k reviznimu znaleckému posudku a rovnéz provedl konfrontaci znalcu.

[34.] Dalsi dtkazy soud neprovadel, a pokud je provedl, tak je jiz nehodnotil, a to z dtvodu
hospodarnosti fizeni, kdyz vSechny skutecnosti potfebné pro rozhodnuti soud zjistil z provedenych
a hodnocenych dukazu. Zjistény skutkovy stav byl pro posouzeni naroku dostacujici. Dukazy, které
soud zamitl, nebyly s to objasnit skutkovy stav, provedené dikazy byly dostacujici.
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[35.] Po provedeném dokazovani dospél soud k nasledujicimu zavéru o skutkovém stavu.

[36.] Dne 3. 10. 2018 se konala valna hromada Ceské spofitelny, ktera rozhodla o prechodu
viech akcii vydanych CS na Zalovanou jakozto hlavniho akcionafe. Zalovana méla poskytnout
ostatnim akcionaiam CS za akcie protiplnéni ve vysi 1 328 K¢ za kazdou jednu kmenovou akcii na
jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 100 K¢ a za kazdou jednu prioritni akcii na
jméno v zaknihované podobé¢ o jmenovité hodnoté 100 K¢. Pfiméfenost navrzené vyse protiplnéni
byla dolozena znaleckym posudkem zpracovanym znaleckym ustavem KPMG (ocenéni KPMG),
ktery stanovil hodnotu jedné akcie na ¢astku 1 328 K¢ (kmenové i prioritni). Ke zvefejnéni zapisu
usneseni valné hromady CS o ptechodu Géastnickych cennych papira doslo dne 4. 10. 2018.
Zalovana uéinila v fizeni nespornym, e ke dni 6. 11. 2018 byli alobci vlastniky akcii Ceské
spofitelny (zalobce a/ byl vlastnikem 4 335 kusu akcii, Zalobce b/ byl vlastnikem 18 684 kust akcii,
zalobce ¢/ byl vlastnikem 250 kusu akcii, zalobkyné d/ byla vlastnikem 100 kust akcii, Zalobce e/
byl vlastnikem 1 520 kust akcii, zalobce f/ byl vlastnikem 93 660 kust akci, zalobce g/ byl
vlastnikem 3 000 kust akcii, zalobce h/ by vlastnikem 500 kust akcii, zalobce i/ byl vlastnikem 500
kust akcif, zalobce j/ byl vlastnikem 100 kust akcii, zalobce 1/ byl vlastnikem 473 kusu akcii,
zalobce m/ by vlastnikem 1 kusu akcie, zalobce p/ byl vlastnikem 10 000 kust akcii, zalobkyné q/
byla vlastnikem 2 513 kust akcii, zalobce t/ byl vlastnikem 14 636 kust akcif, zalobce s/ by
vlastnikem 4 413 kusu akcii, zalobce t/ byl vlastnikem 12 126 kust akcii, zalobce u/ byl vlastnikem
241 kusu akcii, zalobce v/ byl vlastnikem 73 kust akcif, zalobce w/ byl vlastnikem 20 kusa akcii,
zalobce x/ byl vlastnikem 267 kust akcii, zalobce y/ byl vlastnikem 41 kust akcii, zalobce z/ byl
vlastnikem 1 880 kusua akcif, zalobce aa/ byl vlastnikem 1 485 kust akcii a Zalobce ab/ byl
vlastnikem 3 200 kust akcii prioritnich akcif). Dne 19. 11. 2018 zalovana oznamila, Zze dne 16. 11.
2018 bylo uplatnéno pravo na dorovnani. Soudu byly v fizeni pfedlozeny znalecky posudek
APELEN, ktery stanovil hodnotu 100% podilu zakladniho kapitalu CS na &astku 285 244 mil. K¢
a vy§i spravedlivé hodnoty jedné akcie CS stanovil k datu 4. 11. 2018 ve vysi 1 877 K¢ (dodatek
znaleckého posudku APELEN stanovil spravedlivou hodnotu akcie CS pro akcionafe ke dni 6. 11.
2018 rovnéz na ¢astku 1 877 K¢&). Znalecky posudek Mgr. Marka stanovil hodnotu CS k datu 6. 11.
2018 ve vysi 201 200 mil. K¢ a spravedlivou hodnotu jedné akcie CS ve vysi 1 324 K¢é (kmenové
akcie 1 prioritni akcie). Revizni posudek dospél k zavéru, ze zavéry posudku APELEN nelze
povazovat za spolehlivy odhad spravedlivé hodnoty CS k datim ocenéni 31. 5. 2018 a 4. 11 2018.
Soud provedl vyslechy obou zpracovatela znaleckych posudkt (znaleckého posudku APELEN,
znaleckého posudku Mgr. Marka a revizniho posudku) a rovnéz pfistoupil ke konfrontaci znalct.

[37.] Po zjisténi skutkového stavu dospél soud k nedivodnosti zalobniho naroku, vychazel
pfitom z nasledujictho.
[38.] Podle § 375 zak. ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spolecnostech a druzstvech (dale také jen

,»ZOK) akcionaf je opravnén pozadovat, aby pfedstavenstvo nebo spravni rada svolaly valnou
hromadu a pfedlozily ji k rozhodnuti navrh na pfechod vsech ostatnich ucastnickych cennych
papirt na tohoto akcionafe, jestlize vlastni ve spolecnosti akcie, a) jejichz souhrnna jmenovita
hodnota ¢inf alespon 90 % zakladniho kapitalu spole¢nosti, na néjz byly vydany akcie s hlasovacimi
pravy, a b) s nimiz je spojen alespont 90% podil na hlasovacich pravech ve spolecnosti (dale jen
,»hlavni akcionai®).

[39.] Podle § 376 odst. 1 ZOK vlastnici ucastnickych cennych papirt maji pravo na pfiméfené
protiplnéni v penézich, jehoz vysi urci valnd hromada. Hlavni akcionat dolozi pfiméfenost
protiplnéni znaleckym posudkem nebo jej odtivodni podle § 391 odst. 1. Posudek nesmi byt ke dni
doruceni zadosti podle § 375 starsi nez 3 mésice.

[40.] Podle § 381 ZOK navrh usneseni valné hromady nesmi v urcen{ vyse protiplnéni obsahovat
castku nizsi, nez kolik urcuje znalecky posudek nebo zduvodnéni vyse protiplnéni, neni-li podle
tohoto zakona znalecky posudek vyzadovan.
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[41.] Podle § 384 odst. 1 ZOK predstavenstvo nebo spravni rada poda bez zbytecného odkladu
po pfijeti usnesen{ valné hromady navrh na jeho zapis do obchodniho rejstifku. Soucasné usneseni
valné hromady a zavéry znaleckého posudku, je-li vyzadovan, uvetejni zptusobem uréenym 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.

[42.] Podle § 385 odst. 1 ZOK uplynutim 1 mésice od zvefejnéni zapisu usneseni do obchodniho
rejstitku podle § 384 prechazi vlastnické pravo k dcastnickym cennym papiram spolecnosti na
hlavniho akcionafte.

[43.] Podle § 390 odst. 1 ZOK vlastnici ucastnickych cennych papird se mohou domahat po
hlavnim akcionafi prava na dorovnani, neni-li protiplnéni pfiméfené hodnoté ucastnickych cennych
papira ke dni pfechodu vlastnického prava na hlavniho akcionafe; toto pravo zanika, neni-li
zadnym vlastnikem ucastnickych cennych papirt uplatnéno u hlavniho akcionatre do 3 mésict ode
dne zvefejnéni zapisu usneseni valné hromady podle § 384 v obchodnim rejstfiku. Podle odstavce
2 hlavni akcionaf oznami bez zbyte¢ného odkladu uplatnéni prava podle odstavce 1 zptisobem
stanovenym pro svolani valné hromady. Promlceci lhuta bézi ode dne, kdy hlavni akcionaf splni
oznamovaci povinnost.

[44.] Dne 3. 10. 2018 se konala valna hromada Ceské spofitelny, ktera rozhodla o pfechodu
viech akcif emitovanjch CS na Zalovanou jakozto hlavniho akcionafe (§ 375 ZOK). Valna hromada
rozhodla o vysi pfiméfeného protiplnéni ve vysi 1 328 K¢ za kazdou jednu akcii na jméno i za
kazdou prioritni akcii v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté¢ 100 K¢ (§ 376 odst. 1 véta prva
Z0OK). Pfiméfenost navrzené vyse protiplnéni byla dolozena znaleckym posudkem vypracovanym
znaleckym ustavem KPMG (ocenéni KPMG), ktery ocenil hodnotu jedné akcie (kmenové i
prioritnf) na castku 1 328 K¢ (§ 376 odst. 1 véta druha a tieti ZOK a § 381 ZOK). Ke zvefejnéni
zapisu usneseni valné hromady CS o pfechodu téastnickych cennych papira doslo dne 4. 10. 2018.
Vlastnické pravo k Géastnickym cennym papiram CS peslo na Zalovanou uplynutim 1 mésice od
zvefejnéni zapisu usneseni do obchodniho rejstifku, tedy dne 6. 11. 2018 (§ 385 odst. 1 ZOK).

[45.] Zalobci se 7alobami domahali po Zalované jako hlavnim akcionafi, na néhoz preslo
vlastnické pravo ke vSem akciim, prava na dorovnani, nebot’ méli za to, ze protiplnéni nebylo
pfiméfené hodnoté ucastnickych cennych papirt ke dni pfechodu vlastnického prava na Zalovanou.
Zalovana ucinila v fizeni nespornym, ze ke dni 6. 11. 2018 byli Zalobci vlastniky akcii Ceské
spofitelny (zalobce a/ byl vlastnikem 4 335 kusu akcii, zalobce b/ byl vlastnikem 18 684 kusu akcii,
zalobce ¢/ byl vlastnikem 250 kust akcii, zalobkyné d/ byla vlastnikem 100 kust akcii, zalobce e/
byl vlastnikem 1 520 kust akcii, zalobce f/ byl vlastnikem 93 660 kust akci, zalobce g/ byl
vlastnikem 3 000 kust akcii, zalobce h/ by vlastnikem 500 kusu akcif, zalobce i/ byl vlastnikem 500
kust akcii, zalobce j/ byl vlastnikem 100 kust akcii, zalobce 1/ byl vlastnikem 473 kust akcii,
zalobce m/ by vlastnikem 1 kusu akcie, zalobee p/ byl vlastnikem 10 000 kust akcii, zalobkyné q/
byla vlastnikem 2 513 kust akcif, zalobce t/ byl vlastnikem 14 636 kusa akcii, zalobce s/ by
vlastnikem 4 413 kusu akcii, zalobce t/ byl vlastnikem 12 126 kust akcii, Zalobce u/ byl vlastnikem
241 kust akcii, zalobce v/ byl vlastnikem 73 kusu akcii, zalobce w/ byl vlastnikem 20 kust akcii,
zalobce x/ byl vlastnikem 267 kusu akcif, zalobce y/ byl vlastnikem 41 kust akcii, zalobce z/ byl
vlastnikem 1 880 kusa akcii, zalobce aa/ byl vlastnikem 1 485 kust akcif a zalobce ab/ byl
vlastnikem 3 200 kust akcii prioritnich akcif). Dne 19. 11. 2018 zalovana oznamila, Zze dne 16. 11.
2018 bylo uplatnéno pravo na dorovnani.

[46.] Zalobci jako vlastnici akcii ke dni pfechodu vlastnického prava k akciim dne 6. 11. 2018
jsou aktivné vécné legitimovani k zalobam a lhuta je zachovana (§ 390 odst. 1 ZOK).

[47.] Zakladem pro stanoveni vyse pfiméfeného protiplnéni za acastnicky cenny papir je obvykle
hodnota podniku. Jeji urceni je otazkou skutkovou, k jejimuz posouzeni jsou nezbytné odborné
znalosti (§ 127 o. s. f.), rozhodnuti zavisi na posouzeni skutecnosti, k nimz je tfeba odbornych
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znalosti. Otazkou skutkovou je tedy uréeni hodnoty Ceské spofitelny k datu ptechodu téastnickych
cennych papirti na zalovanou, tj. ke dni 6. 11. 2018. Samotna otazka urceni vyse pfiméfeného
protiplnéni je otazkou pravni, ktera pifslusi soudu s ohledem na zasadu volného hodnoceni dikazu.
Z pozadavku pfiméfenosti (spravedlnosti) plyne, ze protiplnéni zasadné nesmi byt nizsi nez trzni
cena dotéenych tcastnickych cennych papirt v dobé predchazejici vytésnéni.

[48.] Soud mél k dispozici dva znalecké posudky (znalecky posudek APELEN a znalecky
posudek ing. Marka) a revizni znalecky posudek. Ocenéni KPMG, podle n¢hoz valna hromada
urcila vysi pfiméfenosti protiplnéni, neobsahoval dolozku § 127a o. s. 1., byl tedy proveden jako
duakaz listinou.

[49.] Ukolem znaleckého posudku APELEN zadaného zalobcem f/ bylo zjistén{ spravedlivé
ceny jedné akcie CS v procesu vytésnéni minoritnich akcionata k datu 4. 11. 2018 (dodatek
znaleckého posudku APELEN zodpovedél stejnou otazku k datu 6. 11. 2018); vyse spravedlivé
hodnoty jedné akcie CS k datu 6. 11. 2018 tak &inf 1 877 K¢ Znalec APELEN pfi vyslechu uvedl,
7e hodnota CS k datu 6. 11. 2018 ¢&inf 285 244 mil. K¢ (tato ¢astka je ve znaleckém posudku
vyslovné uvedena, pouze nebyla vyslovaym zadanim jeho ukolu).

[50.] Ukolem znaleckého posudku ing. Marka zadaného Zalovanou bylo stanoveni hodnoty CS
a stanoven{ spravedlivé hodnoty jedné kmenové a jedné prioritni akcie CS ke dni 6. 11. 2018 pro
ucely nuceného prechodu ucastnickych cennych papird mensinovych akcionaia na Zzalovanou;
hodnota CS k datu 6. 11. 2018 je odhadnuta ve vysi 201 200 mil. K¢ a spravedliva hodnota jedné
akcie CS je odhadnuta ve vysi 1 324 K¢ (kmenové i prioritni akcie).

[51.] Oba znalecké posudky tedy obsahovaly stanoveni hodnoty Ceské spofitelny pro ucely
vytésnéni, k datu pfechodu ucastnickych cennych papirti na zalovanou.

[52.] Hodnoceni dukazu znaleckym posudkem spociva v posouzeni, zda jsou zavéry posudku
nalezit¢ oduivodnény, zda jsou podlozeny obsahem nalezu, zda bylo nalezité pfihlédnuto ke vsem
skute¢nostem, s nimiz bylo tfeba se nalezit¢ vypofadat, zda odavodnéni znaleckého posudku
odpovida pravidlim logického mysleni. Soud musi mit moznost seznat, z kterych zjisténi
v posudku znalec vychazi, jakou cestou k nim dosel a na zaklad¢ jakych tvah dospél ke svému
zavéru. Ma-li soud pfi rozhodovani k dispozici dva znalecké posudky, musi je zhodnotit v tom
smyslu, ktery z nich a z jakych davodd vezme za podklad svého rozhodnuti a z jakych davoda
nevychazi ze zavéra druhého znaleckého posudku.

[53.] Soud vyslechl oba znalce a provedl jejich konfrontaci, nebot’ zavéry obou znaleckych
posudku mély rozdilné zavéry. Rozpory ve znaleckych posudcich byly vyslechem znalcu a jejich
konfrontaci odstranény.

[54.] Znalci pouzili odlisnou metodu ocenéni. Volba metody ocenéni pfi urceni hodnoty
podniku spolec¢nosti pro ucely urceni pfiméfeného protiplnéni zavisi na pomérech posuzované
spole¢nosti. Vyber postupu a metody zcela zalezi na samotném znalci, pficemz pouzité metody je
tfeba nalezit¢ zduvodnit. Znalecky posudek APELEN zvolil jako primarni metodu ocenéni
kombinovanou metodu nadziskd — tzv. excess return. Tato metoda vychazi z pfedpokladu, ze
vysledna trzni hodnota vlastniho kapitalu je tvofena souctem aktualné investovaného vlastniho
kapitalu (tj. ucetni hodnoty vlastniho kapitdlu) a soucasné hodnoty budoucich nadziska
ocenovanou spolecnosti s tim, ze se pocita podle uvedeného vzorce (str. 8 znaleckého posudku
APELEN). Znalec APELEN pfi vyslechu uvedl, Ze tuto metodu pouzil pro ocenéni banky poprvé,
uvedl, Ze je to metoda vhodna pro ocenéni banky, je to metoda doporucovana prof. Damoradanem
na jeho strankach, je tam navod, jak ji pozivat, jak konkrétné postupovat, tuto metodu zvolil,
pfestoze jak sam uvedl, je méné standartni nez metoda DCF ekvity, ktera je obvykle pouzivana pro
ocenovani spolecnosti, kterou pouzil znalecky posudek Mgr. Marka. Znalec Mgr. Marek k metodé
kombinovanych nadziski zvolenou posudkem APELEN uvedl, Ze je to metoda zjednodusena,
hodi se napfiklad na vysvétleni néjakych konceptt, jak funguje banka, muize se hodit na vyuku, je
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metodou zfidka pouzivanou. Pouziti metody nadziski je zalozeno pouze na péti parametrech, péti
vstupech (icetni hodnoté vlastntho kapitalu, navratnost vlastnfho kapitalu, tzv. retention rate,
tempo rustu v terminalni hodnoté a diskontni mife — str. 8 a 9 znaleckého posudku APELEN).
Revizni posudek namital, ze znalecky posudek APELEN dostatecné nepopisuje, jakym zptsobem
byly stanoveny hodnoty vétsiny péti parametrt, pfilisna jednoduchost sebou nese zvysené riziko
§patné zvolenych vstupt a rovnéZ neumozfiuje reflektovat specifika CS, pfi zvoleni spravnjch
hodnot vstupnich parametrt je nutna detailni analyza regulace, vyvoj rizikové vazenych aktiv,
regulatornich pozadavka na kapital a ziskovost (str. 21 revizni posudek). Znalecky posudek
APELEN s uvedenymi namitkami ani nikterak nepolemizoval, souhlasil se zptisobem zpracovani
makroanalyzy v ocenéni KPMG, nemél k ni zadné vyhrady a rovnéz nemél zadné vyhrady
k historické financni analyze provedené v ocenéni KPMG, kterou rovnéz pfevzal, stru¢na analyza
vyvoje byla provedena za obdobi do konce roku 2017 (str. 9 znaleckého posudku APELEN).
Analyza makroprostfedi a historicka financ¢ni analyza provedena v ocenéni KPMG vsak byla
provedena k datu 31. 5. 2018 (ocenéni KPMG), neobsahuje tedy data do rozhodného dne 6. 11.
2018. Znalecky posudek APELEN pouzil finanéni vykazy Ceské spofitelny za roky 2014, 2015.
2016 a 2017, nepouzil, jak sam uved! pfi svém vyslechu, udaje za rok 2018, resp. tret{ kvartal 2018,
vychazel z uzavienych hospodafskych vysledkd, ty ctvrtletni povazoval za zkreslené, dle jeho
minéni by to neovlivnilo vysledek.

[55.] Podle revizniho posudku (str. 21 a 50) vsak i jen nevyzadani si specifickych a nevefejnych
informaci a dat lze povazovat za zasadni pochybeni pii ptipravé posudku APELEN a muze mit
zasadni dopad na hodnotu CS. Posudek APELEN se plné odkazuje na makrockonomickou analjzu
ocenéni KPMG, a proto nijak nereflektuje vyvoj makroekonomické situace v relevantnim obdobi
mezi 31. 5. 2018 a 4. 11. 2018 (resp. 6. 11. 2018). V posudku APELEN dale nejsou provedeny dalsi
klicové analjzy majici zasadni dopad na hodnotu spole¢nosti Ceska spofitelna, a to analjza
bankovnifho trhu a regulatorniho prostfedi. Posudek APELEN pfi sestaveni finanénich plana
vychaz{ ze zastaralych financ¢nich vykazt a Zadnym zpusobem nezohlednuje, ani nekomentuje
aktualnéjsi vysledky, které jiz byly k datu ocenéni 4. 11. 2018 znamy a byly vefejné dostupné,
provedené ocenéni nezohlednujici dostupné informace k datu ocenéni nevede ke spolehlivému
odhadu hodnoty spole¢nosti. Znalec APELEN v podstaté nenamital niceho proti uveden{ a pouziti
zastaralych dat pfevzatych z ocenéni KPMG, ovsem jak uvedl pfi svém vyslechu pro jim zvolenou
metodu nebyly tyto vstupy podstatné. Stejné tomu tak bylo i pouzitf finanéniho planu, kdy finanéni
plan znaleckého posudku APELEN vychaz z finanénich vykaza CS kdata 31. 12. 2017,
nekomentuje a nezohlednuje aktualnéjsi vysledky, které byly k datu ocenéni vefejné znamé (revizni
posudek str. 19).

[56.] Z revizniho posudku se dale podava, ze znalecky posudek APELEN ignoruje pfitomnost
vedlejstho AT1 kapitilu v kapitalové struktute CS v objemu 8 107 mil. K¢ a s nim spojené
kupénové naklady presahujici 600 mil. K¢ ro¢né dle ddaju za roky 2016 a 2017, o které by mél byt
ponizen cisty zisk dostupny akcionafum, pfesto, ze jsou tyto informace soucasti vefejné dostupné
vyroéni zpravy CS. Posudek APELEN rovnéz zadnym zptisobem nezohlediuje mozné zmény v
kapitalové struktufe CS a jeji optimalizaci v pribéhu obdobi finanéntho plinu. V disledku
nezohlednéni vedlejstho AT1 kapitalu pak posudek APELEN vyznamné nadhodnocuje zisky
dostupné akcionarim i hodnotu CS. Posudek APELEN nezohlednuje skutecnost, ze cast zisku
nenalezf akcionatam CS, ale jinjm vlastnikim. Posudek APELEN tak efektivné uvazuje se 100%
vlastnictvim vsSech ucetné konsolidovanych spolecnosti a generovanim ziska z jejich 100%
vlastnictvi, a tim nadhodnocuje zisky dostupné akcionatam, a tedy i hodnotu Ceské spofitelny.
Vzhledem k tomu, ze ucetni hodnota vlastniho kapitalu CS reflektuje ucetni hodnotu vsech aktiv,
zahrnuje rovnéz hodnotu majetkovych podila v nekonsolidovanych spole¢nostech. Provedené
ocenéni v posudku APELEN pomoci kombinované metody nadziski tak jiz pfimo v hodnoté CS
zohledniuje hodnoty nekonsolidovanych spolecnosti. Pfictenim hodnoty majetkovych podila
v Géetné nekonsolidovanych spole¢nostech k hodnoté CS stanovené kombinovanou metodou
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nadziskt dochazi ke dvojimu zahrnuti hodnot téchto podili ve vysledném ocenéni CS. Tento
postup vede k nadhodnoceni hodnoty CS k jednotlivim datim ocenéni. Ocenéni samotné Ceské
spofitelny efektivné provedeno k datu 31. 10. 2018, nikoliv k datu 4. 11. 2018. Ocenéni spolecnosti
Pojist’ovna Ceské spofitelny je navic efektivné provedeno k datu 31. 12. 2017. Znalec APELEN
vibec nezduvodnuje, pro¢ se odchylil od svého znaleckého udkolu a pro¢ ocenéni vlastni
spole¢nosti Ceska spofitelna i ocenéni spole¢nosti Pojistovna Ceské spofitelny neprovedl k
zadanym datim ocenéni.

[57.] Znalec APELEN soubhlasil s tim, ze AT1 kapital snizuje hodnotu vlastnfho kapitalu, snizuje
kapital, ktery je k dispozici k vyplaceni akcionatam, souhlasil, ze CS méla emitovany AT1 kapital
(8,1 miliard K¢&), ktery byl v ucetnictvi CS. Uvedl, Ze jej nemé ve znaleckém posudku vyslovné
vycislen, projevi se v budoucim snizeni penéznich toku. Jim zvolena metoda nepotfebuje vyslovné
zohlednéni AT1 kapitalu, nepracuje s nim, pokryva jej vytvofeny ,,polstai. Znalec se pii vyslechu
snazil obhajit jim vytvofeny ,,polstai*, ktery vytvofil ve svém znaleckém posudku, nikdy predtim
jej nepouzil, k dotaziim neidentifikoval co je jeho obsahem a jaka je jeho konkrétni vyse. Uvedl, ze
zahrnuje rovnéz pozadavky na zménu kapitialové pfiméfenosti a pifpadné i dal$i parametry
souvisejici s regulaci bankovnfho trhu. Vedlejsi AT1 kapital nebyl vyslovné zohlednén ani
v sekundarni metodé DCF pouzité k ocenéni CS.

[58.] Stejné namitky zaznély k nezohlednéni pozadavku MREL ve znaleckém posudku
APELEN. MREL je individualizovany pozadavek a CNB jej stanovi tak, aby bylo mozné fesit
piipadné selhani instituce nebo skupiny v souladu s jejich preferovanou strategii feseni krize pfi
soucasném naplnéni ucela feSeni krize. Znalec APELEN opét uvedl, ze z hlediska primarni zvolené
metody tento pozadavek nevstupuje, metoda kombinovanych nadziskt je natolik konzervativni, je
vytvofena natolik vysokd rezerva, ze vytvaii ,,polstat, ktery bezpeéné pokryje i pozadavky na
MREL. Pozadavek MREL nebyl zohlednén ani v sekundarni metodé DCF pouzité k ocenéni CS.
Znalec APELEN soubhlasil s tim, ze pokud pfevzal penézni toky z ocenéni KPMG, pouzil data
k 31. 5. 2018. Pokud nezohlednil data od 1. 6. 2018 do 6. 11. 2018 pak mél vytvofen dostatecny
,»polstar®, ktery by takové pohyby zohlednil. Znalec APELEN uvedl, Ze z hlediska o¢ekavaného
vyvoje regulatornich pozadavki na kapitdl CS nebylo podstatné konkrétné samostatné uvazovat
pii jim zvolené primarni metodé ocenéni s pozadavkem MREL.

[59.] Revizn{ posudek mél vyhrady i diskontni mife stanovené ve znaleckém posudku APELEN.
Je v ném uvedeno (str. 51), ze posudek APELEN postupuje nekonzistentné pfi odhadu koeficientu
beta pro CS a Pojistovnu Ceské spofitelny, kdyz v pfipade CS stanovuje koeficient beta vlastnim
odhadem a v piipadé spole¢nosti Pojistovna Ceské spofitelny piebira koeficient beta ze stranek
prof. Damodarana. Posudek APELEN se navic v ramci odivodnéni jim subjektivné stanoveného
koeficientu beta pro spole¢nost CS nediavodné odvolava na koeficient beta skupiny spole¢nosti
Banks (Regional), i kdyz by byl pro srovnani vhodnéjsi koeficient beta skupiny spolecnosti Bank
(Money Center). Znalec APELEN postupuje pii stanoveni koeficientu beta spolecnosti Pojist’ovna
Ceské spofitelny v rozporu se svou vlastni argumentaci. Zatimco v rdamci posouzeni postupu
ocenéni KPMG oznacuje vzorek evropskych spolec¢nosti za udajné nekonzistentn{ se spolecnosti
CS z hlediska kulturniho a legislativniho prostiedi, v piipadé jeho vlastniho postupu pii stanoveni
koeficientu beta spole¢nosti Pojist’ovna Ceské spofitelny jiz pouziti vzorku evropskych spole¢nosti
za problematické nepovazuje. Vyse stanoveného koeficientu beta ma pfitom zasadni dopad na
hodnotu spole¢nosti Ceska spofitelna. Posudek APELEN nikde nevysvétluje, pro¢ by nizky
zobchodovany objem, tedy nizka likvidita akcii mél vést k nizsi volatilite, a tedy nizsi hodnoté
koeficientu beta. Zalozeni vypoctu koeficientu beta na cenach akcii, které nevykazuji dostatecnou
likviditu, nevede ke spolehlivému odhadu jeho hodnoty. Zavéry naznacuji nepochopeni konceptu
likvidity a dopadu (ne)likvidity na relevanci koeficientu beta. Posudek APELEN zalozil odhad
naklada vlastniho kapitalu spole¢nosti CS a Pojistovna Ceské spofitelny na zastaraljch datech.
Napiiklad pfebira rizikovou prémii kapitalového trhu k 1. 1. 2018, 1 pfestoze byly vzhledem k
datim ocenén{ publikovany aktualnéjsi odhady rizikové prémie kapitdlového trhu, coz vede
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k podhodnoceni nakladu vlastniho kapitalu, a tedy nadhodnoceni spole¢nosti CS a Pojistovna
ceské spofitelny. Ze zastaralych dat vychazi také v piipadé¢ odhadu rizikové prémie zemé a
koeficientu beta pro spole¢nost Pojist’ovna Ceské spofitelny. Pro tcely odhadu naklada vlastniho
kapitalu spole¢nosti CS prebira posudek APELEN implikovanou rizikovou prémii kapitalového
trhu za stranek prof. Damodarana, jejiz odhad je odvozen z dat 500 nejvétsich spolecnosti
obchodovanych v USA. Stanoveny odhad rizikové prémie kapitalového trhu, a tudiz naklada
vlastntho kapitilu CS nelze povaZovat za vhodny, protoZe pomiji evropské spole¢nosti a
spole¢nosti podobné rizikové jako je CS. Pouziti nevhodné rizikové prémie kapitalového trhu ma
vyznamny dopad na vyslednou hodnotu spole¢nosti. Kalkulace naklada vlastniho kapitalu trpi
fadou nedostatkt. Napfiklad bezrizikova urokova mira k datu ocenéni 4. 11. 2018 vychazi z udaje
ke konci listopadu 2018, tedy z udaje po datu ocenéni. Pouziti udaji po datu ocenéni je v rozporu
se zakladnim principem ocenovani, nebot’ znalec ma vychazet pouze z dat a informaci znamych k
datu ocenéni. Rovnéz v ramci ovéfeni odhadu naklada vlastniho kapitalu k datu 4. 11. 2018 vychazi
posudek APELEN z udaji po datu ocenéni. Srovnani naklada vlastniho kapitalu v posudku
APELEN s naklady vlastniho kapitalu ze stranek prof. Damodarana nikterak nepotvrzuje naklady
vlastniho kapitalu pouité v posudku APELEN. V piipadé spole¢nosti Pojist’ovna Ceské spofitelny
jsou naklady vlastniho kapitalu pro skupinu Insurance (General) ze stranek prof. Damodarana (9,66
%) o vice nez 1,3 % vy$si nez hodnota (8,30 %) uvazovana v posudku APELEN. V piipadé CS je
tento rozdil jesté vyznamnéjsi. Pramér nakladt vlastniho kapitilu dvou skupin bank, Banks
(Regional) a Bank (Money Center), publikovanych prof. Damodaranem k 5. 1. 2018 dosahuje 9,33
%. Naklady vlastniho kapitalu pro skupinu Bank (Money Center), ktera je vice relevantni nez tento
pramér, dosahuji 12,03 %. Tyto jsou ale o téméf 5 % vyssi nez naklady vlastniho kapitalu odhadnuté
posudkem APELEN (7,23 %). Pokud by byly v kalkulaci hodnoty CS pouzity naklady vlastniho
kapitalu, které znalec APELEN sam pouziva pii validaci nakladt vlastnfho, vysledny odhad
hodnoty CS k 4. 11. 2018 by se vjznamné zménil. P#i pouiti nikladd vlastniho kapitalu ve vysi
9,33 % by vysledny odhad hodnoty CS poklesl na 1 206 K¢ na jednu akcii, pfi pouziti naklada
vlastniho kapitalu ve vysi 12,03 % na 828 K¢ na jednu akcii.

[60.] Revizn{ znalecky posudek spolu s konfrontaci znalct vyvratil zavéry znaleckého posudku
APELEN, a to pfedev$im s ohledem na nedostatecnost n¢kterych dat a pouziti zastaralych dat.
Znalecky posudek nekriticky pfevzal néktera data z ocenéni KPMG bez provedeni vlastnich analyz
(makroekonomicka analyza, analyza bankovnfho trhu a regulatorntho prostfedi), pficemz tyto
kli¢ové analjzy mohly mit dopad na hodnotu CS. Revizni posudek piesvédéive rozebral nedostatky
znaleckého posudku APELEN ve vztahu k vysledné hodnoté CS. Soud se nemohl ztotoznit se
zavery znaleckého posudku APELEN.

[61.] Znalecky posudek Mgr. Marka pouzil jako primarni vynosovou metodu, metodu
diskontovanych penéznich toki (DCF metodu), uvedl, e umozfiuje zohlednit specifika Ceské
spofitelny. Penézni toky pro ucely ocenéni definuje jako volné penézni toky vlastniho kapitalu
(snizené o kuponové naklady na vedlejsi AT1 kapital). Znalec APELEN ke zvolené metodé nemél
vyhrady, uved], Ze ji sam pouzil v ptipad¢ ocenéni banky Unicredit bank. M¢l vyhrady ke zptsobu,
jak byla pouzita.

[62.] S vyhradou zalobct, Ze si znalec ing. Marek pfibral ke znaleckého zkoumani konzultanta
European Valuation Institute, z.4., se soud neztotoznil, nebot’ obecné je znalec opravnén piibrat
si k posouzen{ dil¢ich otizek konzultanta (§ 23 zdk. ¢ 254/2019 Sb., o znalcich, znaleckych
kancelafich a znaleckych tstavech). Ve znaleckém posudku Mgr. Marka je uvedeno, k jakym dil¢im
otazkam byl konzultant pfibran (str. 6).

[63.] Nejvetsi vyhradou ke znaleckému posudku Mgr. Marka bylo stanoven{ diskontn{ miry. To
ostatn¢ potvrdil 1 znalec APELEN, kdyz uvedl, ze v dil¢ich zavérech se oba znalci nikterak
podstatné nelisi, tj. neli$i se vyznamné ve stanovené vysi bezrizikové urokové miry, stanoveném
faktoru beta a rizikové prémii trhu. Naklady vlastniho kapitalu ve znaleckém posudku APELEN
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¢inily 7,23 % a ve znaleckém posudku Mgr. Marka cinily 9,89 %.

[64.] Faktor beta, ktery pfedstavuje vztah mezi vynosnosti a rizikovosti akcie byl ve znaleckém
posudku APELEN zvolen odhadem na urovni 1,00 a byl pfevzat z dat prof. Damodarana z jeho
internetovych stranek. Ve znaleckém posudku Mgr. Marka byl pouzit upraveny koeficient beta ve
vysi 1,02 a byl pocitan ze vzorku srovnatelnych spolec¢nosti pusobicich v sektoru bankovnictvi (str.
48 a 49 posudku Mgr. Marka). Nejdfive znalec vybral srovnatelné spolecnosti, ty vyhledal z vefejné
obchodovatelnych spolecnosti z databaze Refinitiv Eikon pusobicich v sektoru bankovnictvi se
sidlem v clenskych statech Evropské unie (v¢. Velké Britanie) a Evropského sdruzeni volného
obchodu. Daile z vybranych spole¢nosti selektoval ty, které maji nizkou likviditu, nebot’ by mohlo
dojit ke zkresleni beta, kdy uvedl kli¢ pro stanoveni takovych likvidnich spole¢nosti, vysledny
vzorek c¢inil 57 spolecnosti, jejich koeficienty beta upravil s pouzitim Blumova vzorce s tim, Ze
vysledny upraveny koeficient beta ¢inil 1,02. Znalec Mgr. Marek pouzil ke stanoveni koeficientu
beta spolecnosti obchodovatelné v Evropé. Naopak znalec APELEN pfevzal betu ze stranek prof.
Damodarana. Stézejni namitkou zalobct proti vypoctu koeficientu beta znalcem Mgr. Markem bylo
pouziti dat z databaze Refinitiv Eikon. Z databaze Refinitiv vzal znalec vSechny spole¢nosti
pusobici v sektoru bankovnictvi, které bud’ sidlily v Evropské unii, nebo v Evropském sdruzeni
volného obchodu, a v souladu s nafizenim Evropské komise 2017/567 (str. 49 posudku Mgt.
Marka) urcil, které spole¢nosti jsou likvidni a které nejsou. Pfi vyslechu popsal jak vybral konkrétni
spole¢nosti, pfistupoval k tomu objektivné, nic subjektivné nevylucoval, vSechny banky, které tam
jsou, jsou likvidni. Namitky zalobct k pouzité databazi Refinitiv Eikon jsou shodné jako v ptipadé
stanoveni rizikové prémie kapitalového trhu (k pouzité databazi viz odstavec 67 rozsudku).

[65.] Bezrizikova urokova mira byla v obou znaleckych posudcich stanovena na zakladé
vynosové kiivky ceskych statnich dluhopist. Oba znalci uvedli, ze pouziti tuzemskych dluhopist
je vhodné, nebot’ mély vys$si vinosnost nez napt. dluhopisy némecké. Znalecky posudek APELEN
stanovil bezrizikovou sazbu ve vysi 2,06 % a znalecky posudek ve vysi 2,136 %. Vyhrady Zalobct
k bezrizikové sazbé sméfovaly opét k pouziti databaze Refinitiv Eikon znalcem Mgr. Markem.
Znalec APELEN k zavéram znalce Mgr. Marka niceho podstatného nenamital s ohledem téméft
stejného vysledku ve vysi bezrizikové sazby.

[66.] Rizikova prémie kapitalového trhu (ERP) neboli prémie za riziko trhu cinila 5,08 % u
znaleckého posudku APELEN a 7,60 % u znaleckého posudku Mgr. Marka. Znalecky posudek
Mgr. Marka nesouhlasil s hodnotou této veliciny stanovenou znaleckym posudkem APELEN;
ktery ji odvodil zdat 500 nejvétsich spole¢nosti obchodovanych v USA ze stranek prof.
Damodarana. Znalecky posudek Mgr. Marka stanovil prémii za riziko trhu na zakladé soucasnych
cen akcif a ocekavanych dividend ¢i penéznich tokti pro dané akcie (tzv. implikovana rizikova
prémie), kterou povazoval za vhodnéjsi nez jeji stanoveni na starsi metody na zakladé historickych
dat akciového a dluhopisového trhu. Jim zvoleny vypocet rizikové prémie trhu se lisi z hlediska
geografického vybéru zdroje dat, a to na zakladé evropskych dat (idealné zahrnujici ¢eské akcie a
akcie podobnych zemi, které ovSem nejsou k dispozici, proto data evropskych spole¢nosti). Pro
kalkulaci pouzil skupinu evropskych vefejné obchodovatelnych spolecnosti, které maji sidlo v zemi
se stovnatelnym rizikem jako CR a jsou obdobné velikosti. Na str. 50 a nasl. znaleckého posudku
Mgr. Marka je uveden popis spolecnosti, které znalec pouzil pro vybér a stanoveni rizikové prémie
trhu, nasleduje metodologie vypoctu, kterd je v podstaté stejna jako u prof. Damodarana, jak uved!
znalec Mgr. Marek. Rovnéz uvedl, Ze tento vypocet byl pouzit pro pfedmétny znalecky posudek
poprvé. Je to vysledek nekolikaletého vyzkumu, bylo to prezentovano na nékolika konferencich.
Pri vypoctu pouzil opét data z databaze Refinitiv Eikon.

[67.] K pouziti této databaze znalec Mgr. Marek uvedl, ze na zakladé svych tficetiletych
zkusenosti muze fici, ze jsou dve zakladni databaze, které se pouzivaji globalné, jedna se jmenuje
Bloomberg a druha se jmenovala Tomson Reuters, ted’ se jmenuje Refinitiv Eicon. Je to jedna ze
dvou nejlepsich databazi, co se pouziva svétové. V jakychkoliv hospodafskych novinach, u dat na
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burze lze najit zdroj Refinitiv. Je to placena databaze. S obdobnou databazi pracuje i prof.
Damodaran. Databaze prof. Damodarana je zdarma. Znalec ing. Marek uvedl, Ze s databazi prof.
Damodarana nepracuje, nebot’ tim, Ze je databaze zadarmo, je nesmirné popularni, prof.
Damodaran nema aparat na to, aby ¢isla v databazi kontroloval, pravidelné aktualizoval, to
znamena, ta ¢isla jsou zastarald, mohou byt chybova, prof Damodaran sam pfiznava, ze neni jeho
cilem, aby byl poskytovatelem téch nejkvalitnéjsich dat. Refinitiv, stejné tak jako Bloomberg, jsou
databaze, pfes které se i obchoduji cenné papiry, pfes né se obchoduji miliardy dolart. Zamérem
poskytovatela téchto databazi je davat co nejkvalitnéjsi obsah, ale samozfejmé si za to nechaji
zaplatit, je to jejich byznys model, prodavaji kvalitu za cenu. Jejich data jsou nejaktualnéjsi, co
mohou byt, urcité ty databaze obsahuji chyby, ale ti poskytovatelé se snazi ty chyby minimalizovat.
Prof. Damodaran sam na svych strankach uvadi, ze jeho data jsou primarné materialy, které slouzi
na vyuku, Ze jemu nezalez{ na pfresnosti a konzistentnosti, on chce prosté¢ ucit studenty.

[68.] Znalec ing. Marek pfi vyslechu uvedl, Ze pro vypocet rizikové prémie trhu vzal z databaze
Reikon 617 spolecnosti ze 20 evropskych zemi. Ucinil tak proto, ze v té dobé uz jsme byli v
Evropské unii, banky v Evropské unii byly pod jednotnym dohledem, ktery zastfesovala Evropska
centralni banka a potom jednotlivi regultofi nebo jednotlivé narodni banky. Ceska spofitelna
pusobila na jednotném trhu Evropské unie, tedy nerozliSoval, jestli je to Slovensko nebo Némecko,
z pohledu Ceské spofitelny to byl uz jednotny trh a jednotna regulace. Co by rozlioval, a to
povazoval za podstatné, jestli je to USA pod jinou regulaci a jiny trh. V ramci Evropské unie je
jednotny trh, dohled je jednotny, a zvlast’ u bank je ta regulace dulezita, protoze vsSechny, nebo
vétsina ostatnich spolec¢nosti neni tak silné¢ regulovana, ale banky jsou pod silnym dohledem, ktery
primarné nastavuje Evropska centralni banka, co2 nasledné implementuje Ceska narodni banka.
Znalec Mgr. Marek uved], Ze vzal vsechny kétované spolec¢nosti v uvedenych zemich, dival se na
to, co ukazuje Refinitiv, v§e ovéroval i1 na historické indexy v té dob¢, a tak ziskal cely vzorek
spole¢nosti, které na zakladé dat, co mél k dispozici, byly obchodovany k 6. 11. nebo v roce 2018
v pfedmétnych obdobich. Z nich jsem vyloucil spolecnosti, ktera nemaji data pro vypocet. Vyloucil
spole¢nosti, které ve vysledku mély rizikovou prémii v zaporu nebo nizsi nez 20 % (str. 53 posudku
Mgr. Marka). Nasledné znalec popsal, jakym zpusobem vyfadil ty spolecnosti (¢l. 7.5.5 znaleckého
posudku Mgr. Marka), které majf rating, tzn. AAA, ty naprosto bezpecné zemé, pak vyfadil ty zemé,
které nemaji uz investicni rating, kde je to spekulativni, tedy odfiznul tu super bezpecnou ¢ast a
zaroven tu rizikovou ¢ast. Poté identifikoval spolecnosti obdobné velikosti (¢l. 7.5.6 posudku Mgr.
Marka), vysvétlil tabulku pod uvedenym clankem jeho posudku, vysvétlil vlastni analyzu, vypocet
trzné vazeného pruméru a objasnil vypocet vysledné vyse rizikové prémie trhu (str. 49 — 53
znaleckého posudku Mgr. Marka).

[69.] Dalsimi namitkami zalobct byl financni plan (¢l. 8.3 posudku Mgr. Marka). Znalec uved],
e dostal finanéni plan, kterj vytvotila Ceska spofitelna, to je ten oznaceny 2018-2023 (¢l 8.2.2
posudku Mgr. Marka — pozn. soudu). Uvedeny plan pfezkoumal a s ohledem na jim provedena
zjisténi a na to, ze k tomu pfistupoval zptisobem, aby maximalizoval hodnotu Ceské spofitelny, jej
dale upravil. Plan upravil ze dvou davodd, aby maximalizoval hodnotu Ceské spofitelny a aby
zohlednil néco, co zjistil, ze v tom planu neni. Vjim nasledné¢ vypracovaném plinu jsou
né¢kolikanasobné vyssi dividendy vyplacené v roce 2018, to vyplyva z toho, ze poéital spravedlivou
hodnotu, kdyby poéital tieba jenom trzni hodnotu jedné akcie, tak by tam byl jiny pfedpoklad,
ptedpokladal by, ze drzitel jedné akcie nema kontrolu. Tim, ze pocital spravedlivou hodnotu, tak
to pocital na principu highest and best use, to znamena, ze financni plan sestavil tak, aby
maximalizoval vyslednou hodnotu. Znalec vysvétlil, jak dospél k vypoctu svého konsolidovaného
financ¢niho planu (vypocet na str. 90 posudku Mgr. Marka). Namitka zalobct, Ze vysledna hodnota
nakladt vlastniho kapitalu je u znaleckého posudku Mgr. Marka pfilis vysoka, sama o sob¢ nemuze
obstat. Naklady vlastnfho kapitalu jsou vypocteny z dil¢ich vypocta o vysi bezrizikové urokové
miry, stanoveném faktoru beta a rizikové prémii trhu, vypocet znalec Mgr. Marek obhajil.

[70.] Dalii namitkou Zalobct bylo upozadéni kursu akcii Ceské spofitelny dosahovaného
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v pribéhu roku 2018 na vefejném trhu, kdy se kurs akcii CS mél pohybovat v rozmezi 1 330 ké a
1 560 K¢&. Tato okolnost méla mit vliv na hodnotu CS, resp. na piiméfenou hodnotu akcie. Oba
znalci se shodli v tom, Ze nepouzili pramér ceny akcif CS na RM systému, nebot’ akcie nebyly
likvidni. Objemy obchod a likvidita trhu jsou velmi omezené. Akcie CS pozadované likvidity
nedosahovaly, nebot’ nedosahovaly celkového obchodovatelného objemu a rovnéz pozadavku
denniho objemu obchodu. Kurs evidovany na RM Systému v rozhodném obdobi mél minimalni
vypovidaci schopnost. Znalecky posudek Mgr. Marka se s touto otazkou vypofadal na str. 73 a
nasl. posudku Mgr. Marka. Znalec Mgr. Marek uvedl, Ze posouzen{ likvidity je mozné naptiklad
s pouzitim kritérii stanovenych nafizenim Evropské komise 2017/567 acinnym od 3. 1. 2018.
Vysvétlil graf na strané¢ 74 posudku Mgr. Marka s tim, ze cerna c¢ara jsou kurzy z RM systému,
modra cara je protiplnéni, oranzové sloupce jsou objemy obchodu. Dne 28. 8. byl ozndmen umysl
Erste Bank vytésnit minoritni akcionafe. Obchody do tohoto okamziku (uprostied je jenom jeden
jediny sloupecek), byly kolem 3 miliont K¢, to je jeden jediny obchod za celou tu dobu pfed tim,
nez se zacalo spekulovat, co se stane sqeeze-outem, kdy se zobchodovaly akcie za 1 400 K¢ za kus.
A tento nejvetsi obchod pfed témi spekulacemi byl za cca 3 miliony K¢. Jeden z pozadavka
Evropské komise na to, aby akcie byla likvidni, je denni obchod 26 000 000 K¢, je to pramérny
denni obchod. Do ozndmeni o vytésnéni ani v jeden den Ceska spofitelna nedosahla objemu 26
000 000. Byl tam jeden jediny den, ktery byl nad milion, a to byly asi tfi 3 miliony K¢. To znamena,
ani v tomto nejvyssim obchodu se zdaleka akcie Ceské spofitelny nepfibliZily tomu kritériu 26 000
000. TakZe to je kritérium, které nespliiovala Ceska spofitelna ani poté, co se zacalo obchodovat se
spekulacemi, co se bude dit vytésnénim. Z grafu je vidét, ze i kdyz by byl vzat v potaz uplné nejvyssi
obchod, tak je to néjakych 14 000 000, a to zase neni téch 26 000 000. A pozadavek Evropské
komise, aby byl v praméru objem 26 000 000 K¢ za den znamena, 7e kazdy den by musela Ceska
spofitelna byt obchodovéana aspofi za milion Euro. Pozadavek je kazdy den, a CS to nesplnila ani
jeden den, nebyl tak splnén zakladni pozadavek likvidity.

[71.] Dalsi namitkou #alobct byla relevance hodnoty uméleckych predméta ve vlastnictvi Ceské
Spofitelny. Oba znalci shodné uvedli, Ze hodnotu uméleckych sbirek, hodnotu umeéleckych
predméti samostatné v posudcich nefesily. Umélecka dila jsou zahrnuta v rozvaze CS. Znalec Mgr.
Marek uvedl, Ze sbirka uméleckych dél ma tisice polozek, drtiva vétsina nema umeéleckou hodnotu,
mél povédomi, e vétsina cennych dél je umisténa v Galerii Ceské spofitelny, kterou navitévuje
tisfce lid{ roc¢né, je to skvéla reklama, zahrnul ji do planu zisku. Zohlednil hodnotu sbirek v tom
smyslu, Ze jeji jednotliva dila se neprodavaji, vytvateji pozitivni obraz CS, jsou zahrnuta v aktivech
CS, separitné nepficital hodnotu uméleckych dél, jejich hodnota je zohlednéna ve vy$sim zisku CS.
K této otazce se poptaval, fesil to s CS, ta ma strategii klicova umélecka dila neprodavat, kvalitni
dila si ponechava, vystavuje je, pouziva je pro marketing. Ve vsech bankach je to obdobné.
Hodnota uméleckych dél je zohlednéna v dobré reputaci CS, jeji trzni hodnota neni kvalifikovana
samostatné, protoze neni predpokladan jejich prodej. Jejich piipadny prodej by mohl mit negativni
vliv na reputaci CS.

[72.] S ohledem na fadu namitek vznesenych zalobci soud uvadi, Ze znalec Mgr. Marek veskeré
dotazy zalobct zodpovedel a fadné se s namitkami zalobct vyporadal. Soudu nepiislusi hodnotit a
zasahovat do volby metody, kterou pouzije znalec pro stanoveni hodnoty podniku. Stejné tak
soudu nepfislusi posuzovat spravnost jednotlivych dil¢ich metodologickych rozhodnuti ucinénych
znalcem v ramci zvolené metody. Toto zdavodnéni podléha posouzeni soudu jen co do logiky a
uplnosti. Znalec Mgr. Marek podrobné rozvedl a zdivodnil volbu metody, vysvétlil jednotliva dil¢éi
metodologicka rozhodnuti, z nichz vychazel pfi svém zavéru, jeho zduvodnéni shledal soud
uplnym a vnitiné logickym. Dukaz znaleckym posudkem hodnoti soud jako kazdy jiny dikaz (§
132 o. s. ), nemuze prezkoumavat vécnou spravnost odbornych zavért znalce. Soud se zamefil na
to, ze znalecky posudek Mgr. Marka spliuje formalni nalezitosti, znalec své zavéry obhajil,
zodpovédél na otazky, své zavéry srozumitelné a urcité vysvétlil. K nejpodstatnéjsi namitce
zalobcu, Ze znalecky posudek Mgr. Marka vychazi z dat, jejichz zdrojem je databaze Refinitiv
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Eikon, pak soud uvadi, ze znalec obhajil, pro¢ pouziva tuto databazi, a nikoliv béznéji pouzivanou
databazi, data a postupy prof. Damodarana. Znalec Mgr. Marek vysvétli, ze jim zvolena databaze
je vefejné znama, ze poskytuje finanéni zpravodajstvi a obsahuje jedinecnd data tykajici se
obchodovani{ s akciemi. Namitka, ze pouzita databaze Refinitiv Eikon neni zdarma a z tohoto
dévodu nejsou zalobci schopni si data zkontrolovat neobstoji. Zalobci méli po sezndmen se se
znaleckym posudkem Mgr. Marka dostatek c¢asu, aby jeho zavéry a pouzité zdroje zrevidovaly.
Znalec je nadan odbornou znalosti, je povinen postupovat v souladu se zakonem a pravnimi
pfedpisy, obecné uznavanymi postupy a standardy svého oboru a odvétvi. Znalec vyhotovuje
znalecky posudek a je vyslychan pod pfisahou a hrozbou moznosti naplnit znaky trestného cinu
dle § 346 trestnfho zakoniku. Pokud by znalec v pisemném znaleckém posudku nebo pfi vyslechu,
v némz podava znalecky posudek nebo jej dopliuje, uvedl umyslné nepravdivé popisy okolnost,
které v ramci znalecké ¢innosti zjistil, nebo by zjisténi okolnosti podstatného vyznamu zamlcel,
popf. by tmyslné ucinil v podavaném znaleckém posudku nepravdivy zavér, mohl by naplnit
skutkovou podstatu trestného c¢inu kfivé vypovédi a nepravdivého znaleckého posudku. Zavéry
znaleckého posudku Mgr. Marka pii stanoveni hodnoty CS nebyly v fizeni zpochybnény, naopak
byly obhajeny.

[73.] S ohledem na vysSe uvedené soud dovodil zavér, ze vysSe protiplnéni poskytnutého
zalovanou ve vysi 1 328 K¢ za kazdou akcii Ceské spofitelny, jak vyplynulo ze znaleckého posudku
Mgr. Marka, nevybocilo z mezi pfiméfenosti, zaloby Zalobct jsou proto neduvodné a soud je
vyroku I. tohoto rozsudku zamitl.

[74.] O nahradé¢é naklada mezi Zalobci a zalovanou (vyrok II. tohoto rozsudku) rozhodl soud
podle § 142 odst. 1 o. s. f., kdyz Zalovana méla ve véci plny Gspéch a ma tak viaci zalobcim pravo
na nahradu nakladu fizeni v celkové vysi 55 721 K¢. Povinnost k thradé nakladu fizeni spolecné a
nerozdilné vyplyva z § 140 odst. 1 ve spojeni § 91 odst. 2 o. s. . Naklady fizen{ Zalované byly
tvofeny:

- odménou advokata, kterym byla zalovana zastoupena ve vysi 40 300 K¢ za tfinact dkona
pravai sluzby a 3 100 K¢ [§ 151 odst. 2 0. 5. £, § 7 bod 1, § 9 odst. 4 pism. ¢), § 11 odst. 1
pism. a), d) a @) vyhl. ¢ 177/1996 Sb., advokatni tarif (ptfiprava a pfevzeti, podini ze dne
18. 8. 2022, ze dne 5. 5. 2023, Gcast na jednani ve dnech 5. 4. 2023 (10:00-12:30), 20. 9.
2023 (10:00-17:45) a 24. 1. 2024 (10:00-18:00); podan{ ze dne 7. 5. 2021, 30. 11. 2022, 22.
3.2023,11.7.2023,13.9. 2023 a 17. 1. 2024 soud nezadal, poradu s klientem ve dnech 13.
3.2023 a 3. 4. 2023 soudu zalovana nikterak nedolozila)],

- odménou advokata zalované ve vysi 1 550 K¢ za jeden ukon pravni sluzby a 1 550 K¢ [§
151 odst. 2 0. s. £, § 7 bod 1, § 9 odst. 4 pism. c), § 11 odst. 2 pism. f) vyhl. ¢ 177/1996
Sb., advokatni tarif (G¢ast na jednani dne 31. 1. 2024)],

- pausalni nahradou hotovych vydaju advokata Zalované ve vysi 4 200 K¢ za ctrnact
provedenych tkonu pravai sluzby a 300 K¢ (§ 13 odst. 4 vyhl. ¢. 177/1996 Sb., advokatni
tarif),

- nahrady DPH ve vy$i 21 % z odmeény za zastupovani a z nahrad, kterou je advokat povinen
odvést podle zakona ¢. 235/2004 Sb., o dani z pfidané hodnoty (§ 137 odst. 3 o. s. t.) ve
vysi 9 671 Ke.

[75.] Ve vyroku III. tohoto rozsudku ulozil soud povinnost zalobcim zaplatit nahradu naklada
statu dle § 148 odst. 1 o. s. f., kdy stat podle vysledku fizeni proti ucastnikim pravo na nahradu
nakladu fizeni, které platil, pokud u nich nejsou pfedpoklady pro osvobozeni od soudnich poplatka.
Statu v prabéhu tohoto fizeni vznikly naklady za znalecné (vyslechy znalct), zalobci byli v fizeni
nedspésni, proto jim soud ulozil povinnost k thrad¢ vynalozenych nakladu statu, jejiz vyse bude
urcena v samostatném usnesen.
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Pouceni: Proti tomuto rozsudku 1ze podat odvolani do 15 dnt ode dne jeho
doruceni k Vrchnimu soudu v Praze prostfednictvim soudu podepsaného.

Praha 31. ledna 2024

JUDr. Eva Snajdaufova
soudkyné
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