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CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Méstsky soud v Praze rozhodl samosoudkyni Mgr. Miroslavou Svarcovou ve véci

zalobcu: a) Ing. P. K., narozeny dne xxx
bytem xxx

b) Ing. V. P., narozeny dne xxx
bytem xxx

oba zastoupeni advokatem Mgr. Ing. Martinem Holubem
sidlem Manesova 1373/53,120 00 Praha

proti

zalovanému: Podpuirny a garanéni rolnicky a lesnicky fond, a.s., ICO 49241494
sidlem Sokolovska 394/17, 186 00 Praha 8
zastoupenému advokatem JUDr. Jaromirem Cisafem
sidlem Hvézdova 1716/2b, 140 00 Praha 4

o dorovnani protiplnéni

takto:

. Zalovany je povinen zaplatit zalobci a) dorovnani ve vysi 41 748 K¢ s trokem 3,1 % roéné
z ¢astky 41 748 K¢ od 13.6.2017 do zaplaceni a s urokem z prodleni ve vysi 8,05 % rocné
z ¢astky 41 748 K¢ od 29.6.2017 do zaplaceni, které mu bude vyplaceno z prostiedku
slozenych zalovanym do soudni uschovy.

II. Zalovany je povinen zaplatit zalobci b) dorovnani ve vysi 12 054 K¢ s trokem 3,1 % roéné
z ¢astky 12 054 K¢ od 13.6.2017 do zaplaceni a s Grokem z prodleni ve vysi 8,05 % rocné
z ¢astky 12 054 K¢ od 29.6.2017 do zaplaceni, které mu bude vyplaceno z prostfedki
slozenych zalovanym do soudni uschovy.

Shodu s prvopisem potvrzuje J.K.
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Zalovany je povinen slozit do soudni tschovy ¢&astku 3 324 258 K¢ piedstavujici dorovnani
pro vSechny dosavadni vlastniky ucastnickych cennych papira s 3,1 % drokem rocné z ¢astky
3 324 258 K¢ od 13.6.2017 do zaplaceni, s urokem z prodleni ve vysi 8,05 % rocné¢ z castky
3324 258 K¢ od 29.6.2017 do zaplaceni, ve lhtté jednoho mésice od pravni moci tohoto
rozsudku.

Zalovany je povinen zaplatit Zalobci a) ndhradu naklada fizenf ve vysi 31 829 K¢ do t dnt od
pravoi moci rozsudku, k rukam Mgr. Ing. Martina Holuba, advokata.

Zalovany je povinen zaplatit Zalobci b) nahradu nakladd fizeni ve vysi 31 829 K¢ do ti dnt
od pravni moci rozsudku, k rukam Mgr. Ing. Martina Holuba, advokata.

Zalovany je povinen zaplatit Ceské republice na et Méstského soudu v Praze na nakladech
fizeni castku 334 888,99 K¢ ve lhuté tif dna od pravni moci rozsudku.

Oduvodnéni:

Zalobce a) se zalobou ze dne 3. 3. 2019 ve znéni doplnéni ze dne 18.11.2021 domah4, aby
soud urcil vysi doplatku za protiplnéni a rozhodl o povinnosti zalovaného uhradit Zalobci
doplatek protiplnéni v ¢astce 80 372 K¢ s obvyklym urokem 3,21 % rocné a urokem
z prodleni 8,05 % ro¢né. Zalobce b) se zalobou ze dne 27. 3. 2019 ve znéni doplnéni ze dne
18.11.2021 domaha, aby soud urcil vysi doplatku protiplnéni a rozhodl o povinnosti
zalovaného uhradit zalobci ¢astku 23 206 K¢ s obvyklym urokem 3,21 % rocné a urokem
z prodleni 8,05 % ro¢né.

Oba shodé tvrdi, Ze byli akcionafi spole¢nosti Vxxx xxx xxxE a. s. IC xxx, sidlem xxx xxx (dale
jen ,, VXXX XXX XXXE®), valna hromada této spolecnosti rozhodla dne 9. 5. 2017 o
pfechodu vsech ucastnickych cennych papird na hlavniho akcionate, kterym je Zalovany.
Zalobce a) vlastnil 284 kusi akcif v zaknihované podobé ve formé na majitele o jmenovité
hodnote¢ 1000 K¢, zalobce b) vlastnil 82 kusu akcil v zaknihované podobé ve formé na
majitele o jmenovité hodnote 1 000 K¢. Stanovené protiplnéni ve vysi 2 167 K¢ na jednu akci
obdreli akcionafi na bankovni Géty 28. 6. 2017. Zalobce a) uplatnil pravo na dorovnani proti
hlavnimu akcionafi vyzvou ze dne 1. 7. 2017, zalobce b) vyzvou ze dne 21.7.2017. Namitky
proti vysi plnéni uvedl zalobce a) v protestu uplatnéném na valné hromadé dne 9.5.2017,
zejména namital, ze hlavni akcionaf realizoval v dobé kratce pfed uplatnénym navrhem na
nuceny piechod akcif odkup akei od jinych akcionafi za cenu 2 450 K¢ za jednu akcii. Zada
tedy doplatek 283 K¢ do vyse této tzv. prémiové ceny s tim, ze zalovany pred uzavienim
smlouvy o thradé prémiové ceny vlastnil akcie predstavujici podil o velikosti 87,841 % na
zakladnim kapitalu VXXX XXX XXXE, po realizaci transakce vlastnil ke dni 12. 5. 2017 podil
o velikosti 90,9 % na zakladnim kapitalu. Odkazali na usneseni Nejvyssiho soudu Ceské
republiky ze dne 26.4.2018, ¢. j. 29 Cdo 3024/2016. Dne 4. 8. 2016 uzaviel smlouvu o
poskytovan{ pravnich sluzeb k realizaci transakci spocivajici v koupi akcii od vybranych
minoritnich akcionafu za ucelem zvyseni své ucasti ve spolecnosti. Nesouhlasil s posudkem ze
dne 21.2.2017, ktery stanovil hodnotu akcie pro ucely vytésnéni, znaleckého ustavu
STATIKUM s.r.o. IC 15545881, sidlem Purkynova 648/125, Brno (dile jen ,,Statikum®),
nebot’ pfi pouziti likvidacni metody byla nespravné stanovena diskontni mira, v rozporu
s judikaturou byla pouzita i pfirazka za malou spole¢nost ve vysi 3,58 %. Pfi stanoveni rizikové
arokové miry mélo byt vychazeno z desetiletjch dluhopisi Ceské republiky a nikoliv
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z dluhopist USA. Znalec nepouzil data evropskych spolecnosti, a proto jeho zavéry o
nezadluzeném koeficientu beta ve vysi 0,82 jsou nepfiléhavé, kdyz dle dat prof. Damodarana
méla beta ¢init 0,67. Znalec pro pifi stanoveni rizikové prémie zemé z dat prof. Damodarana
vychazel z 1 %, ackoliv podle stranek prof. Damodarana méla byt rizikova prémie zemé po
uprave o inflaci 0,09 %. Nesouhlasi ani s pouzitim diskontu pro stanoveni likvidacni hodnoty,
nebot’ k likvidaci spolecnosti fakticky nedochazelo, a proto tvaha o délce likvidace v rozsahu
dvou let nema pro stanoveni pfiméfeného protiplnéni opodstatnéni. V pribéhu fizeni doplnili,
ze likvida¢ni metoda nezohlednuje nedobrovolnost vytésnéni a nelze ji pouzit, pokud nedoslo
k likvidaci (rozhodnuti Vrchniho soudu v Olomouci, sp. zn. 8 Cm 57/2015), naopak metoda
substanéni uvedena v posudku zadaném soudem odpovida cené, pro ucely vytésnéni
minoritnich akcionafd, a to ve vysi 2 931,30 K¢ za jednu akcii.

3. Zalovanjf potvrdil, ze pro ucely vytésnéni nechal zpracovat znalecky posudek znaleckym
ustavem Statikum, pficemz znalec stanovil pfiméfené protiplnéni za jednu akcii o jmenovité
hodnoté¢ 1 000 K¢ ¢astkou 2 167 Ké. Dne 9. 5. 2017 rozhodla valna hromada VXXX XXX
XXXE o nuceném pfechodu akcii, nebot’ protest akcionatre nebyl shledan divodnym. Dne
28. 6.2017 bylo povéfenou osobu odeslano zalobcim odpovidajici penézité protiplnéni véetné
zakonného troku. Vlastnické pravo k akciim pfeslo na zalovaného jakozto hlavniho akcionafe
dne 13. 6. 2017. Dale potvrdil, ze Zalobce a) dopisem ze dne 1. 7. 2017 uplatnil u zalovaného
pravo na dorovnani penézit¢ho protiplnéni, zalobce b) uplatnil toto pravo dopisem ze dne
21.7.2017. Pokud jde o namitky Zalobcu stran prémiové ceny, pak namitl, ze pfed nucenym
pfechodem akci probihaly soudni spory s nékterymi minoritnimi akcionafi, kdy Ing. T. B. a
Ing. M. N. napadali usneseni pfijata na valnych hromadach VXXX XXX XXXE, ¢imz byla
vyrazné omezovana éinnost spole¢nosti. Zaloby ochromovaly spole¢nost z hlediska nucenych
rozsahlych investic do arealu vystavisté, penézni prostiedky plynouci ze zisku VXXX XXX
XXXE nebylo mozné kvuli probihajicim soudnim sporim s nejistym vysledkem v plné vysi
proinvestovat. Zatimco jednani zalovaného sméfovalo k udrzeni a zvySovani hodnoty majetku
spole¢nosti, zajem nékterych minoritnich akcionafa sméfoval k maximalizaci rozdéleni zisku
na dkor investic. Ing. Z. N., xxx xxx xxx oslovil minoritni akcionafe podavajici Zaloby za
ucelem zamezeni dal$simu paralyzovani spolecnosti vleklymi soudnimi spory. Tito minoritni
akcionafi pfedlozili nabidky na prodej svych akcii dne 17. 4. 2016, pficemz platnost nabidky
byla podminéna odkupem veskerych akcif ¢tyf akcionafa. Jednani se zastupci téchto akcionafa
byla zahajena v dubnu 2016, spole¢na nabidka trvala do 5. 10. 2016, kdy doslo k odsouhlaseni
vsech podminek transakee, jejimz pfedmétem byl ptevod 7601 kust akcif a dohoda o ukonceni
probihajicich sport, véetné vzdani se prava na nahradu naklada fizeni ze strany dotéenych
akcionafu, k formalnimu podpisu doslo 7. 11. 2016. Béhem téméf devitimésicniho jednani se
podafilo dojednat snizeni ceny z prvotni nabidky 3 450 K¢ za jednu akcii na 2 450 K¢ za jednu
akcii. Cena odpovidala tomu, ze budou ukonceny spory, ale i tomu, Ze budou usetfeny naklady
na pravni sluzby, paralyzovani spolecnosti, umoznéni oprav a investic. Akcionafi vedena fizeni
nasledn¢ byla zastavena. S argumentaci zalobci o pouziti prémiové ceny nesouhlasi a
poukazuje, Ze zmitiované usneseni Nejvysitho soudu Ceské republiky ze dne 26.4.2018, & .
29 Cdo 3024/2016 vychézi ze zcela odlisného skutkového zakladu, kdy vétsinovy akcionat
koupi akcif nabyl podil o velikosti 90,3 % ve spole¢nosti, transakce probéhla méné nez 6
meésica pfed vytésnénim minoritnich akcionafa, nadto bylo vydano v ramci zakona
¢. 513/1991 Sb., obchodniho zakoniku, ve znéni ti¢inném do 31. 3. 2008.Z4kon o obchodnich
korporacich zasadné méni koncept spravedlivého protiplnéni na pfimérené protiplnéni, na
novou pravni Upravu tak nelze aplikovat zakon o nabidkach pfevzeti, ktery nabyl Gc¢innosti
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jesté pred ucinnosti zakona o obchodnich korporacich. Zalobci pozadovana cena 2 450 K¢ za
akcii ani nedorazi nabidku a poptavku po akciich VXXX XXX XXXE. Vytésnéno bylo 2 912
akcionafu, ktef{ dohromady vlastnili 22 614 kust zaknihovanych akcif na majitele o jmenovité
hodnoté 1 000 K¢. Oba znalci se shodli na metodé likvidacni a metodu substanéni vyloucili,
nebot’ nezohlednuje situaci podniku v dané dobé. Pokud by soud vychazel ze substanéni
metody, pak cena, ktera by odpovidala jedné akcii, by nebyla cenou pfiméfenou. Velikostni
pfirazka ma byt v souladu s odbornou literaturou ma aplikovana.

4. Provedenym dokazovanim zjistil soud tento skutkovy stav véci:

- zalobce 2) 1 zalobce b) byli akcionafi ke dni vytésnéni, zalobce a) s poctem 284 kust akcii a
zalobce b) s poctem 82 kusu akcif v zaknihované podobé ve formé na majitele o jmenovité
hodnoté 1 000 K¢. Spole¢nost emitovala pouze jeden druh akcii. (nesporna tvrzeni)

- valna hromada VXXX XXX XXXE rozhodla 9.5.2017 o vytésnéni minoritnich akcionafa.
Informace o rozhodnuti valné hromady byla v obchodnim rejstiiku zvefejnéna 12. 5. 2017.
(nesporna tvrzeni, notafsky zapis ze dne 12.5.2017, NZ 405/2017, N 431/2016, vypis
z obchodniho rejstiiku)

- zalobcum byla vyplacena cena za jednu akcii ve vysi 2 167 K¢, zalobci a) v ¢astce 616 234,80
K¢ a zalobci v ¢astce 177 926 95 K¢, véetné obvyklych urokt ode dne pfevzeti do dne
odebrani akcif tedy ode dne 13. 6. 2017 do 28. 6. 2017, kdy doslo k pfevodu akcii obou
zalobcu. (nesporna tvrzeni)

- zalobce a) uplatnil pravo na dorovnani dopisem ze dne 1. 7. 2017 a zalobce b) uplatnil
pravo na dorovnani 21. 7. 2017. (nesporna tvrzeni)

- akcionafi Ing. M. N, Ing. T. B., Ing. M. B. a LXXX XXXL s. r. 0. adresovali zalovanému
18.4.2016 nabidku na odkoupent akcii VXXX XXX XXXE pfedstavujici 3 % na zakladnim
kapitalu VXXX XXX XXXE za cenu 3 450 K¢/1 akcii s terminem do 30.6.2016. (nabidka
ze dne 18.4.20106)

- dozor¢i rada zalovaného na svém jednani dne 9.6.2016 projednavala postup odkoupeni
akcif téchto akcionatu. (zapis z jednani dozorci rady zalovaného ze dne 9. 6. 2016 v bodé
e) ustni informace o prabéhu jednani s minoritnimi akcionafi)

- zalovany uzaviel s advokatni kancela#f Cisat, Ceska, Smutny s. r. 0. dne 4. 8. 2016 smlouvu
o pravni pomoci, pficemz ve smlouve je mimo jiné uvedeno, ze klient realizuje transakci
spocivajici v koupi akcil od vybranych minoritnich akcionaiu spole¢nosti VXXX XXX
XXXE za ucelem zvyseni své tcasti v této spolecnosti. (smlouva ze dne 4.8.2016 vcetné
dodatku ¢. 1 k této smlouve)

- najednani 8.9.2016 byla cena snizena na 2 450 K¢/akcii s platnosti nabidky do 10.10.2016.
(zapis z jednani 8.9.2010)

- dne 7.11.2016 uzavtel zalovany s kazdym ze ¢tyf uvedenych akcionatt smlouvu o pfevodu

cennych papirt za cenu 2 450 K¢/1 akeii. (Ctyfi smlouvy o pfevodu cennych papira ze dne
7.11.2016)
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- dne 7.11.2016 tito akcionafi uzavfeli také dohodou o spole¢ném postupu o ukonceni
spodnich sporti vedenych témito akcionafi o neplatnosti usneseni valnych hromad VXXX
XXX XXXE z27.6.2014, 2.10.2014, 24.6.2015, s prohlasenim obou smluvnich stran o
vzdani se prava na nahradu nakladu fizeni. (dohoda o spole¢ném postupu z 7.11.2010)

-k 31.12.2016 vlastnil Zalovany podil o velikosti 90, 9% na zakladnim kapitalu VXXX XXX
XXXE, poté co za ucelem ziskani tohoto podilu odkoupil v roce 2016 podily od
minoritnich akcionara. K 31.12.2017 vlastnil 100% podil. (vyro¢ni zpraiva VXXX XXX
XXXE za rok 2016 a 2017)

- tiskovy servis Ministerstva zemédéliti CR publikoval ¢lanek, v néms informuje, Ze proces
nabyt{ akcii VXXX XXX XXXE trval déle nez dok, vroce 2016 by odkupem od
minoritnich akcionafi navysen podil nad 90%, v roce 2017 doslo k pfechodu vsech
ucastnickych cennych papird na hlavnitho akcionafe. Tyz clanek byl publikovan na
webovych strankach Zalovaného. (kopie stranky www.pgtlf.cz a kopie stranky eagri.cz s
publikovanymi ¢lanky xxx xxx)

- zalovany dal Ceskoslovenské obchodni bance as. dne 14.6.2017 pokyn k vyplaceni
penézitych protiplnéni v ¢astce 2 167 K¢ celkem 2912 akcionafum vlastnicim 22 614 kusu
akcif na majitele v zaknihované podobé¢ o jmenovité hodnoté 1 000 K¢ (pfedavaci protokol
k piikazni smlouvé ze dne 14.6.2017)

- znalecky ustav Statikum vypracoval dne 31. 12. 2016 znalecky posudek, jehoz pfedmétem
bylo doloZzeni pfiméfenosti protiplnéni za jednu akcii i jmenovité hodnoté 1 000 K¢ vydané
spole¢nosti Vxxx xxx xxxE a.s., ktery byl podkladem pro rozhodnuti valné hromady
VXXX XXX XXXE ze dne 9.5.2017 o pfechodu tcastnickych cennych papirt na hlavntho
akcionafe. Dne 10.5.2022 byla znaleckym ustavem (dale téz znalcem) doplnéna dolozka
podle § 127a zik.¢. 99/1963 Sb., obc¢anského soudniho fadu (dale jen o.s.f.) Znalec dospél
k zavéru, ze hodnota 1 akcie ¢inf 2 167 K¢. Vysel z vypoctu hodnoty podniku likvidaéni
metodou a dospél k castce 538 407 000 K¢. Znalec provedl ocenéni hodnoty akcie
k 31.12.2016. (znalecky posudek spolecnosti Statikum ze dne 31. 12. 2016 ¢islo 25 92-116-
2017 pro urceni vyse pfiméfeného protiplnéni za akcie spolecnosti Vxxx xxx xxxE a. s.
véetné znalecké dolozky podle § 127a doplnéné dne 10. 5. 2022)

- soudem ustanoveny znalec EQUITA Consulting s.r.0., znalecka kancelaf, ICO: 25761421
sidlem Praha 1 - Nové Mésto, Truhlafska 1108/3 (dale jen EQUITA) vypracoval 26.1.2024
znalecky posudek, jehoz predmétem je stanoveni hodnoty podniku Vxxx xxx xxxE a. s. ke
dni 12.6.2017 a urceni, zda hodnota jednoho kusu akcie na jméno o jmenovité hodnoté
1 000 K¢, ktera byla zjisténa znalcem Statitkum odpovida k datu 12. 6. 2017 ¢astce 2 167 K¢.
Znalec dospéel k zaveru, ze hodnota spole¢nosti VXXX XXX XXXE ke dni 12.6.2017 ¢inila
574 871 000 K¢, na jednu akcii o jmenovité hodnoté pfipada castka 2 314 K¢, hodnota
zjisténa posudkem Statikum proto neodpovida zjisténé hodnoté podniku.

Znalec pro ocenéni podniku zvolil dve metody. Vynosovou — metodu diskontovanych
penéznich toka (ve dvou variantach), kdy vynosova metoda je vzdy aplikovana za
pfedpokladu going-concern, tj. nepfetrzitého trvani podniku. Vynosové metody vychazely
velice malo, nebot’ byla velmi nizka rentabilita podniku. Proto znalec pouzil jesté metodu
zalozenou na majetkovém piistupu, metodu likvida¢ni hodnoty, ktera predpoklada
ukonceni ¢innosti podniku, rozprodej aktiv, uspokojeni zavazku a rozdéleni likvida¢niho
zustatku mezi spolecniky. Vysledna hodnota byla stanovena na urovni nejvyssich vysledka
vsech téchto metod, z hlediska hodnoty podniku je proto pro akcionafe vyhodnéjsi ukoncit
¢innost, rozprodat aktiva, ziskat podil na likvidacnim ztstatku, nez podnik dale provozovat.
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Z této metody pak znalec vychazel, nebot’ z pohledu vlastnika spole¢nosti je pfinosné
majetek drzet, pokud z néj jdou vynosy anebo jej prodat, pokud mu samotna drzba nic
nepfinasi. Substanc¢ni metoda je proto vhodna pro spolecnosti holdingové nebo spole¢nosti
investi¢ni, které vlastni majetek, ktery sam o sobé nese vynos. Posuzovany podnik neni
béznym provoznim podnikem, nybrz se zabyva provozovanim veletrhi a vystav, z tohoto
oboru c¢innosti realizuje trzby a pfipadné zisk. Tato cinnost je v poslednich 15 letech
utlumu, obor jako takovy neroste v dusledku rozvoje online technologii a online prodeju,
trzby VXXX XXX XXXE od roku 2003 do roku 2016 osciluji mezi 80 000 000-90 000 000
K¢ rocngé, stejné tak jsou na tom ostatni spolecnosti, které podnikaji v tomto oboru v ramci
Ceské republiky i jinjch evropskych stati. Odvétvi je na pokraji dtlumu, takze zisky VXXX
XXX XXXE byly nizké ve vztahu k trzbam, coz znamena velmi malou rentabilitu kapitalu.
Proto také vynosové metody vychazeji velmi nizko. V dlouhodobém horizontu by mohlo
dojit k tomu, ze spolecnost pfestane realizovat zisky, protoze trzby neporostou, ale naklady
zcela logicky na trhu diky inflaci rostou neustale, a pokud podnik nenese uzitek v dostatecné
mife, tak je vyhodnéjsi ho prodat. Pak je nutné vynalozit naklady na prodej tj. napf. inzerci,
znalecké posudky, pravni poradenstvi, likvidatora, odmény pracovnika, na dané, archivaci,
coz vyzaduje i pfiméfeny cas, ale i vynos z pfipadného pronajmu nemovitosti. Volba
metody je tedy na zaklad¢ teoretického predpokladu, nema nic spole¢ného se faktickym
stavem, tedy zda posuzovany podnik dale funguje ¢i nikoliv. Znalec proto nepouzil
substanéni metodu jako metodu vhodnou (pozn. tabulka na stran¢ 180 posudku je shrnutim
dil¢ich krokt vedoucich ke stanoveni likvida¢ni hodnoty, nikoliv tedy vysledné ocenéni
podniku substanéni metodou. Je dil¢im krokem, ktery musi se udélat pfi stanoveni
likvida¢ni hodnoty, tj. stanovit trznf hodnotu majetku a ocistit ji o zavazky podniku k datu
ocenéni, proto hodnota 728 296 000 K¢ uvedena v této tabulce neni vysledkem metody
substancni, je pouze dil¢im vysledkem metody likvida¢ni. Hodnota majetkové substance je
technicky termin, ktery se pouziva pro vyjadfeni hodnoty majetku, ktery spolec¢nost vlastni,
a nejde o metodu substancni.) Substanc¢ni metodu nedoporucuji pro vysledné stanoveni
trzni hodnoty podnika ani mezinarodni ucetn{ ocenovaci standarty ani prof. Milo§ Matik,
a to 1s poukazem na clanek MiloSe Matika a Pavly Matikové: Stanovisko k vybranym otazkdn
— Substancni hodnota a celfové ocenéni podnikn. Pro rozprodej majetku s ohledem na jeho
mnozstvi a charakter vystavnich budov a zazemi zvolil znalec dobu 36 mésict, nebot’ jde
o veliky areal uprostied Ceskych Bud&jovic o rozloze 250 ha, tizemi je relativné vyznamné
atraktivni, protoze se nachazi v zéné, kde lze stavét, takze alternativni vyuziti aredlu je
mozné, nicméné je to obrovsky uzemni celek, pro ktery sehnat investora nemusi byt
jednoduché. I vyrazné mensi pozemky se prodavaji v delsi dobé. Provedeni ocenéni
nemovitostf znalec provedl sim pro svou potiebu. K porovnani v pifpad¢ pozemku zvolil
obdobn¢ atraktivni pozemky v centru mésta nebo napf. u vyznamnych komunikaci.
Tempo rastu 0,48 % zvolil znalec s poukazem regresn{ analjzu na podkladé historického
vyvoje spole¢nosti. I v pfipadé hypotetického koupéchtivého investora vyloucil pouziti
vynosové metody, nebot’ investor kupuje spole¢nost za takovou hodnotu, aby pro n¢j
budouci uzitky z vlastnictvi byly odpovidajici. Tedy bud’ bude umét ten majetek spolec¢nosti
efektivné vyuzivat a ponese mu vynosy nebo nikoliv, a pak sméfuje k likvidacni metodé.
Prirazku za velikost podniku pro tucely squeeze out znlaec neaplikuje, nebot’ v daném
ptipadé nuceného vykupu nestanovuje trznf hodnotu, ale stanovujeme aquitable value.

Pokud jde o nizky rozdil v cené stanovené posudkem Statikum a EQUITA, pak se oba
znalci shodli na nutnosti pouzit likvida¢ni metodu, a v takovém piipadé vznikaji rozdily v
zasad¢ ve volbe piistupu a metod, v ocenéni aredlu, ocenéni nemovitosti, piipadné ve
zvolené délce likvidace ¢i ve vysi diskontni miry, ale rozptyl téchto véci neni tak vysoky, v
nékterych parametrech EQUITA zvolil jiny postup ¢i jiné vstupy nez Statikum, volba
téchto véci je na kazdém znalci. Oproti puvodnimu posudku znalec zvolil rust trzeb 0,48%
ro¢né ( nikoliv 2%) na zakladé odlisné hodnoty HDP z historickych dat, bezrizikovou
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sazbu 2,38% a pro termalni fazi 3,01% (nikoliv nepfezkoumatelné udaje Statikum 3,5% a
4,2% naznacujici rust), koeficienzt beta 0,67% (nikoliv 0,82%), pfirazku za mensi velikost
podniku 0% (nikoliv 3,58%) tedy i nepouziti pfirazky za snizenou likviditu. (znalecky
posudek ¢islo 007066/2023 z 26.1.2024, vyslech znalce)

Dalsi ucastniky navrhované dukazy (vypisy z PATRIA, vyslechem zpracovatele posudku
Statikum, dukazy ze spisa soudu projednavajicich spory ctyf jmenovanych akcionafa,
doruc¢enkami) soud s ohledem na nesporna tvrzeni a zjistény skutkovy stav na podkladé
provedenych diikazli pro nadbytecnost zamitnul.

Rozhodna pravni dprava se podava zust. § 375 a nasl. zak. ¢. 90/2012 Sb., zakona o
obchodnich korporacich (dale jen z. o. k.) t€inna ke dni, kdy doslo k vytésnéni minoritnich
akcionatt a zak.¢. 89/2012 Sb., obcanského zikoniku (déle jen o.z.).

Podle § 376 odst. 1 z.0.k. vlastnici acastnickych cennych papird maji pravo na pfiméfené
protiplnéni v penézich, jehoz vysi ur¢i valna hromada. Hlavni akcionaf dolozi pfiméfenost
protiplnéni znaleckym posudkem nebo jej odivodni podle § 391 odst. 1. Posudek nesmi byt
ke dni doruceni zadosti podle § 375 starsi nez 3 mésice.

Podle § 385 odst. 1 z.o.k. uplynutim 1 mésice od zvefejnéni zapisu usneseni do obchodniho
rejstiiku podle § 384 prechazi vlastnické pravo k tcastnickym cennym papiram spolecnosti na
hlavniho akcionafe.

Podle § 388 odst. 1 z.0.k. dosavadnim vlastnikim zaknihovanych ucastnickych cennych papira
vznikd pravo na zaplaceni protiplnéni a droku obvyklych v dobé¢ piechodu vlastnického prava
ucastnickych cennych papira zapisem vlastnického prava na majetkovém uctu v piislusné
evidenci zaknihovanych cennych papirt a vlastnikim ostatnich ucastnickych cennych papira
jejich predanim spolecnosti podle § 387, a to ode dne, kdy doslo k pfechodu vlastnického
prava k ucastnickym cennym papirdm akcionatt spolec¢nosti na hlavniho akcionafe.

Podle § 390 odst. 3 z.0.k. soudni rozhodnuti, kterym bylo pfiznano pravo na jinou vysi
protiplnéni, je pro hlavniho akcionate zavazné co do zakladu pfiznaného prava i vici ostatnim
vlastnikiim ucastnickych cennych papirt. Vlastnici ucastnickych cennych papirt, ktefi se
dovolali prava na dorovnani, majf pravo na nahradu v fizeni ucelné vynalozenych vydaji; neni-
li povinen tuto nahradu poskytnout hlavni akcionaf, poskytne se z prostredka ulozenych v
uschové podle odstavcee 4.

Podle § 390 odst. 4 z.0.k. hlavni akcionaf ve lhute urcené soudem splni dorovnani vaci vem
vlastnikam ucastnickych cennych papirt do soudni uschovy a soud spole¢né s rozhodnutim
podle odstavce 2 véty prvni vyvési na své afedni desce také vyzvu vlastnikim ucastnickych
cennych papirt, aby se u néj o dorovnani pfihlasili. Spolecnost soucasné toto rozhodnuti a
vyzvu na piihlaseni se o dorovnani uvefejni zpusobem stanovenym timto zakonem a
stanovami pro svolani valné hromady. Ucelné vynalozené naklady spojené s plnénim do
soudni uschovy se hradi z prostfedku slozenych v uschové.

Podle § 391 odst. 2 zo.k. Ceski narodni banka posuzuje pouze, zda navrhovatel fadné
zdivodnil navrhovanou vysi protiplnén.
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13. Podle § 1802 o.z. maji-li byt plnény droky a neni-li jejich vyse ujednana, plati dluznik aroky
ve vysi stanovené pravnim piedpisem. Nejsou-li uroky takto stanoveny, plati dluznik obvyklé
uroky pozadované za uvéry, které poskytuji banky v misté bydlisté nebo sidla dluznika v dobé
uzavieni smlouvy.

14. Soud ma na podkladé nespornych tvrzeni za prokazané, ze spolecnost VXXX XXX XXXHE
emitovala pouze jeden druh akcif o jmenovité hodnoté 1 000 K¢ v zaknihované podobé na
jméno. Zalobci byli akcionaii VXXX XXX XXXE, zalobce a) Ing. P. K. vlastnil 284 kusu akcif
a zalobce b) Ing. V. P. vlastnil 82 kusu akcii. Z obchodniho rejstifku je zfejmé, ze valna
hromada vedlejsiho ucastnika rozhodla dne 9.5.2017 o pfechodu vsech ucastnickych cennych
papirt na hlavniho akcionafe — zalovaného, usneseni bylo zvefejnéno v obchodnim rejstiiku
12. 5. 2017. Proto je rozhodnym dnem ve smyslu § 385 odst. 1 z.0.k. den 12.6.2017, coby den
pfechodu vlastnického prava k ucastnickym cennym papiram spolecnosti na hlavniho
akcionafe a nikoliv tedy den 13.6.2017, jak ucinili Gc¢astnici nespornym, nebot’ z vefejného
rejstitku vyplyva pocatek plynuti doby 1 mésice podle citovaného ustanoveni ode dne
zvefejnéni. Akcionafim bylo vyplaceno protiplnéni ve vysi 2 167 K¢ na jednu akcii na
podklad¢ zavéra znaleckého posudku spolecnosti Statikum. Z nespornych tvrzeni dale
vyplyva, ze akcie byly odepsany z uctd minoritnich akcionait dne 13.6.2017, plnéni bylo
akcionafim poskytnuto dne 28.6.2017. Zalovany jako hlavni akcionaf zahajil jednani se ¢ty¥mi
akcionafi VXXX XXX XXXE, ktefi vedli spory s VXXX XXX XXXE o neplatnost piijatych
usneseni, prvni nabidka na odkup akcii byla ze strany akcionart u¢inéna v dubnu.2016. Ze
smluv s minoritnimi akcionafi, jmenovanou advokatni kancelaff a clankt prezentovanych na
webu Ministerstva zemédélstvi CR a Zalovaného mé soud za prokazané, ze dne 4.8. 2016 byla
mezi zalovanym a advokatni kancelafi uzaviena smlouva o pravni pomoci obsahujici text,
podle kterého klient realizuje transakci spocivajici v koupi akcii od vybranych minoritnich
akcionafa spolecnosti VXXX XXX XXXE za tcelem zvySeni své ucasti v této spolecnosti.
Dne 8.9.2016 se pozadavek akcionafa vedoucich spory snizil z ¢astky 3 450 K¢/akeii na 2 450
K¢/akeii, 7.11.2016 byla uzaviena dohoda o prodeji akcif pfedstavujici v souctu 3% zakladniho
kapitalu VXXX XXX XXXE. Ke konci roku 2016 vlastnil zalovany podil o velikosti 90, 9%
na zakladnim kapitilu VXXX XXX XXXE, pficemz podle vyroéni zpravy za rok 2016
odkoupil podily od minoritnich akcionafa za ucelem ziskani tohoto podilu, coz bylo
publikovano i na webu Zalovaného a v obsahové shodném clanku na webu Ministerstva
zemédélstvi CR. Znaleckym posudkem EQUITA ze dne 26. 1. 2024 byla zji§téna hodnota
podniku ke dni 12. 6. 2017 c¢astkou 574 871 000 K¢, vysledna hodnota jednoho kusu akcie
nominalni hodnoté 1 000 K¢ ¢inf ¢astku 2 314 K¢, coz je ¢astka o 147 K¢ vyssi jednu akcti,
nez jim byla dobrovolné¢ vyplacena.

15. Pravo na dorovnani protiplnéni bylo uplatnéno dopisem ze dne 1.7.2017 2 21.7.2017 v souladu
s ust. § 390 odst. 1 z.0.k. Zaloby minoritnich akcionaia byly podany ve lhuaté stanovené § 390
odst. 2 z.0.k. za pouziti § 639 odst. 1 0.z., kdyz posledni z nich byla doruc¢ena soudu 27.3.2019.

16. Ucelem f#izeni o dorovnani podle § 390 z.o.k. je predeviim ochrana vytésnénych vlastnika
ucastnickych cennych papira, kteff jsou v dusledku realizace prava hlavniho akcionafe
zbavovani vlastnictvi ucastnickych cennych papira, ackoliv by jinak ve spolecnosti setrvali.
Protiplnéni by mélo odpovidat takové castce, aby hodnota investice vytésnénych akcionatt
zustala zachovana. Z ust. § 376 a§ 390 z. o. k. vyplyva zpusob vypofadani vztahu mezi
ucastniky fizeni, soud ve smyslu § 153 odst. 3 o.s.f. pfi rozhodovani o zalobé neni vazan tim,
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jak zalobce zformuloval svou pfedstavu o vysi dorovnani. (viz pravni nazor prezentovany v
nalezu Ustavnitho soudu ze dne 27. 3. 2008, sp. zn. PL. US 56/2005).

17. K problematice pfiméfeného (spravedlivého) protiplnéni se z ustalené rozhodovaci ¢innosti
Ustavniho soudu a Nejvysitho soudu, byt’ pfijaté v pomérech ustanoveni § 183k zik.c.
513/1991 Sb., obchodniho zakoniku (déle jen obch. zak.), podava:

1) Pfiméfenost znaci pozadavek piihlédnout ke vS§em podstatnym okolnostem v souvislosti s
nucenym vykupem, to znamena, ze je z pohledu zakona vylouceno, aby byla stanovena
subjektivné; cena stanovena nikoli na zakladé objektivnich kritérif by se vymykala soudnimu
prezkumu (viz nilez Ustavniho soudu ze dne 27. 3. 2008, sp. zn. P1 US 56/05, dostupny
shodné jako dalif niZe citovana rozhodnuti Ustavniho soudu na www.usoud.cz).

2) Zakladem pro stanoveni vySe pfiméfeného protiplnéni za ucastnicky cenny papir
spole¢nosti je obvykle hodnota podniku spole¢nosti; jeji urceni je otazkou skutkovou, k
jejimuz posouzeni jsou nezbytné odborné znalosti (§ 127 o. s. f.); soucasti odborného
posouzeni znalce je pfitom i zvoleni metod ocenéni s ohledem na poméry dotcené
spolec¢nosti.

3) Volba metody ocenéni pfi urcovani hodnoty podniku spolecnosti pro tucely urceni vyse
pfiméfeného protiplnéni ve smyslu ustanoveni § 183k obch. zak. zavisi na pomérech
posuzované spolec¢nosti. Zasadné proto neni mozné pausalné a obecné urcit, ktera z metod
pfipadajicich v uvahu je pro stanoveni hodnoty podniku vhodna, posouzeni této otazky je
soucasti odborného posouzeni znalce s ohledem na poméry dané spolec¢nosti. Vybér
postupu a metody zcela zalez{ na samotném znalci, pficemz je tfeba tyto pouzité metody
fadné oduvodnit spolecnosti.

4) Z pozadavku pfiméfenosti (spravedlnosti) mimo jiné plyne, ze protiplnéni zasadné nesmi
byt niz$i nez trzni cena dotcenych ucastnickych cennych papird v dobé predchazejici
vytésnéni, 1ze-li ji objektivné urcit.

5) Utceni hodnoty podniku spolec¢nosti (jez je otazkou skutkovou) nelze ztotozfiovat s
uréenim vyse pfiméfeného protiplnéni (jez je otiazkou pravni). Jakkoliv pfi urceni vyse
pfiméfeného protiplnéni soud zpravidla vychazi z hodnoty podniku spolecnosti, musi
soucasn¢ zohlednit 1 dalsi v dvahu pfichazejici skute¢nosti.

6) Ma-li byt protiplnéni priméfené (§ 183k obch. zak.) hodnoté ucastnickych cennych papirt,
které nucené pfechazeji na hlavniho akcionafte, nepfichazi zasadné v uvahu, aby se vyse
protiplnéni snizovala oproti hodnoté akcii zjisténé na zakladé znaleckého posudku a
vychazejici z hodnoty podniku spole¢nosti proto, ze by vytésnovani vlastnici ucastnickych
cennych papird nemohli takové ceny dosahnout na trhu z davodu nizké likvidity
ucastnickych cennych papirt ¢i proto, ze jejich ucastnické cenné papiry pfedstavuji pouze
mensinovy podil na spolecnosti (tzv. diskont za likviditu ¢i za minoritu).

7) Pii pfezkoumavani pfiméfenosti protiplnéni postupem podle § 183k obch. zak. je nutné
mit na pameéti, ze mensinovi akcionafi nemaji prakticky zadnou moznost, jak hlavnimu
akcionafi zabranit v realizaci jeho prava upraveného v § 1831 obch. zak. Jsou-li zbavovani
svého podilu ve spolecnosti s odivodnénim, ze s ohledem na akcionafskou strukturu se
jejich ucast fakticky zuzila na pouhou investici, nebot’ jejich ,,vliv na chod spole¢nosti je
mizivy a moznost podilet se na zasadnich rozhodnutich o sméfovani spolecnosti je
fluzorni* (srov. nalez Ustavniho soudu ze dne 27. 3. 2008, sp. zn. PL US 56/05, bod 52
oduvodnéni), nadile jim zuastava zachovana pouze majetkova slozka jejich ucasti ve
spole¢nosti, jiz lze nahradit (nucené¢ vyménit) za penize, musi byt garantovano, Ze
poskytované protiplnéni v penézich bude odpovidat hodnoté této investice. Jinak feceno,
protiplnéni poskytované hlavnim akcionafem musi odpovidat hodnoté ucastnickych
cennych papird, jejichz vlastnictvi hlavn{ akcionaf v dasledku nuceného pfechodu nabude
tak, aby hodnota investice vlastnéné minoritnim akcionafem zustala zachovana.
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(stov. usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 26. 4. 2018, sp. zn. 29 Cdo 3024/2016, ze dne 29.
5. 2018, sp. zn. 29 Cdo 2025/2016, ze dne 6. 5. 2021, sp. zn. 27 Cdo 2010/2020, ¢i ze dne
22.3.2022, sp. zn. 27 Cdo 2970/2021).

Pro tcely vytésnéni minoritnich akcionatt byl podkladem znalecky posudek Statikum ze dne
31.12. 2016, jehoz pfedmétem bylo dolozeni pfiméfenosti protiplnéni za jednu akeii VXXX
XXX XXXE o jmenovité hodnoté 1 000 K¢, tento posudek byl pro ucely soudniho fizeni
doplnén dne 10.5.2022 o dolozku podle § 127a o.s.f. Relevantnosti zavéra tohoto posudku se
dovolava zalovany spolu s vedlejsim ucastnikem, tedy i spravnosti protiplnéni za 1 akci v ¢astce
2167 K¢. Ackoliv byl pfedlozeny posudek doplnén o citovanou dolozku, nelze pominout, ze
je vpracovan ke dni 31.12.20106, pficemz vSak rozhodnym dnem vytésnéni je 12.6.2017.
Z posudku tedy nelze zjistit hodnotu podniku ke dni 12.6.2017, proto ani zavéry v ném
vyjadiené nemohou byt relevantnim podkladem pro stanoveni pfiméteného protiplnéni v této
veci.

K namitce zalobct, Zze by mél soud vychazet z tzv. prémiové ceny uhrazené jinym akcionafim
7.11.2016 ve vysi 2 450 K¢ za akcii s poukazem na usneseni Nejvyssitho soudu ze dne 27. 2.
2024 sp. zn. 27 Cdo 2401/2023, podle kterého zaplati-li hlavni akciondr kritee pred spusténim procesu
vytésnéni nékolika vybranym mensinovym akciondriinm, kteri se spoletnosti vedon radu spori, prémiovon cenu
za jejich akcie ,,vyimeénou* a to, e tyto spory nkonti, odpovida 3pravidla pogadavkn spravedinosti vyporiddini
mezi hlavnim akciondrem a vytésnénymi mensinovymi akciondri, aby tato prémiova cena byla zoblednéna pri
Stanoveni vySe priméreného protiplnéni, soud uvadi, ze po zvazeni konkrétnich okolnosti tohoto
piipadu ma za to, ze tzv. prémiovou cenu v daném piipadé¢ aplikovat nelze. Obecné lze uvést,
ze pokud jde o moznost jejiho pouziti, pak byt’ byly citované judikaturni zavéry, shodné jako
vyse citovana ustilend judikatura Ustavniho soudu a Nejvyssiho soud, piijaty ke squeeze-out
v rezimu obch. zak., ma soud za to, Zze s poukazem na pravo vytésnénich minoritnich
akcionafu na dhradu protiplnéni pfiméfeného hodnoté ucastnickych cennych papira ke dni
pfechodu vlastnického prava na hlavniho akcionate a citovany vyklad pfiméfenosti, jsou tyto
zavéry pouzitelné i pro poméry squeeze-out podle § 390 odst. 1 z.0.k., a nikoliv jen v pfipadé
povinné nabidky pfevzeti podle § 393 odst. 1 z.0.k. Nicméné v souzené véci k uvadéné tzv.
prémiové cen¢ soud nepfihlédnul, nebot’ jednani o nabidce ¢ty minoritnich akcionaft, ktef
zah4jili nékolik soudnich sporti s VXXX XXX XXXE, byla vedena od 18.4.2016 na podkladé
nabidky akcionatt a k zavrseni jednani doslo 7. 11. 2016, slo tedy o dlouhodoby proces, ktery
zapocal 14 mesicu pred konanim valné hromady, jez rozhodla o vytésnéni, a skoncil vice nez
pul roku pfed timto dnem. Nadto k dohodé¢ o cen¢ doslo ve zcela jiném (Gcetnim) roce, tedy
za jinych ekonomickych podminek, nez byly podminky pro vytésnéni. Byt’ hlavni akcionaf
ziskal nabytim podil pfevysujici 90 % na zakladnim kapitalu, pak proces vyjednavani nesvédci
o snaze ziskat majoritu za jakoukoliv cenu. Soud ma proto za to, ze cenu dosazenou odkupem
akcil od ctyfech minoritnich akcionaft nelze aplikovat jako za cenu, kterou by bylo lze
povazovat za piiméfené protiplnéni.

Proto soud pro stanoveni pfiméfeného protiplnéni za akcie odebrané minoritnim akcionafum
vychazel z ceny podniku urcené znaleckym posudkem EQUITA. Posudek véetné jeho
dodatku spliuje formalni nalezitosti znaleckého posudku, znalecky tkon byl ucinén fadné,
kdyz znalec dodrzel soudem ulozené zadani, jeho zpracovatel zodpovédél kladené otazky
logickym zpusobem, a znalec své zavéry srozumitelné a urcité vysvetlil, pfesveédcivim
zpusobem zduvodnil volbu jim aplikované metody ocenéni likvida¢ni metodou s poukazem
na specifika posuzovaného podniku, jehoz pfedmétem je poradani vystav ve vlastnim
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vystavnim arealu, celoevropsky tatlum vystavnictvi s ohledem na rozvoj technologii a online
prodejt, i nevhodnost poziti vynosovych metod, které vychazely velice malo s ohledem na
nizkou rentabilitu. Vysvétlil i nevhodnost ocenéni vynosovou metodou, ktera byla pouzita
znalcem pouze jako podpurna, nebot’ ta ve svém vysledku nezohlednuje faktickou cenu
ocenovaného podniku a je vhodna pro spolec¢nosti holdingové nebo spolecnosti investicni,
které vlastni majetek, ktery saim o sob¢ nese vynos, coz neni pfipad VXXX XXX XXXE. Na
tomto mist¢ soud opakuje, ze volba metody ocenéni pfi urcovani hodnoty podniku spole¢nosti
pro ucely urceni vyse pfiméfeného zavisi na pomérech posuzované spolecnosti, proto neni
mozné pausalné a obecné urcit, kterd z metod pfipadajicich v uvahu je pro stanoveni hodnoty
podniku vhodna, posouzeni této otazky je soucasti odborného posouzeni znalce s ohledem na
poméry dané spolecnosti. Vybér postupu a metody zcela zalezi na samotném znalci, pficemz
je tieba tyto pouzité metody fadné odavodnit spolecnosti. Namitka zalobcu stan nevhodnosti
pouziti metody je s ohledem na uvedené zcela licha. Znalec rovnéz pfesvédciveé zduvodnil
nepouzit{ pfirazky za velikost podniku a za snizenou likviditu, kterou pro ucely squeeze out
neaplikuje, nebot’ v daném piipad¢ nucené¢ho vykupu akcii neurcuje trzni hodnotu, ale
stanovuje aquitable value tedy spravedlivou hodnotu, tedy hodnotu pii prodeji podniku mezi
dvéma konkrétnimi subjekty se zohlednénim zajemce o koupi a nemoznosti akcionafi prode;j
odmitnout. Znalecky posudek tedy jiz pfi stanoveni hodnoty VXXX XXX XXXE zohlednil
postaveni okolnosti nedobrovolnosti transakce. Tempo rastu 0,48% zvolil znalec (oproti
Stattkum 2%) s poukazem regresni analyzu na zakladé historického vyvoje spolec¢nosti
smérujici k utlumu, coz oduvodnuje i volbu bezrizikové sazby 2,38% a pro termalni fazi
3,01%, ptricemz vyjadiil nesouhlas s udaji aplikovanymi Statikum o bezrizikové sazbé 3,5% a
4,2% pro termalni fazi naznacujici spise rist. Rozdil mezi vytésnovacim posudkem Statikum
a EQUITA spociva tedy v zasadé pouze v ocenéni arealu VXXX XXX XXXE - v ocenéni
nemovitosti (které si EQUITA pro své potfeby ocenil saim porovnavaci metodou s mensimi,
ale atraktivnimi pozemky posuzovano podle jejich umisténi), v délce likvidace, kterou
EQUITA s ohledem na velikost arealu zvolil v délce tif let, kdyz dva roky povazuje za
nerealnou dobu, a ptipadné ve vysi diskontni miry. Na vhodnosti pouziti likvida¢ni metody se
znalci nicméné shodli.

Soud na podkladé znaleckého posudku EQUITA dospél k zavéru, ze dni 12.6.2017 cinila
pfiméfena cena za jednu akcii o jmenovité hodnoté 1 000 K¢ ¢astku 2 314 K¢. Minoritni
akcionafi spolecnosti VXXX XXX XXXE, jejichz akcie pfesly na zalovaného uplynutim lhity
stanovené vust. § 358 odst. 1 z.o.k. dnem 12.6.2017, maji proto narok na dorovnani
pfiméfeného protiplnéni na jednu akcii z ¢astky 2 167 K¢ na 2 314 K¢, tedy na doplatek ¢astky
147 K¢. Rozdil castek ¢ini 6,7 %, procez jej nelze povazovat za zanedbatelny a castku
vyplacenou v ramci vytésnéni akcionafum za pifiméfenou. Vyse doplatku akcionafum
domahajicim se dorovnani v tomto fizen{ je pak sou¢inem jim odebranych akcii, které vlastnili
ke dni konani valné hromady 9.5.2017 (resp. i ke dni pfechodu akcii na hlavniho akcionafe).
Pro Zalobce a) tak dorovnani protiplnéni ¢ini 41 748 K¢ (284 ks x 147 K¢), pro zalobce b) 12
054 K¢ (82 ks x 147 K¢).

K namitce zalobct, Zze hodnota posuzovaného podniku odpovida ¢éastce 728 296 000 K¢
(pozn. uvedena v tabulce na ¢.1. 180 znaleckého posudku EQUITA), nebot’ tato je vysledkem
substanéni metody, zatimco vysledek zjistény likvidacni metodou pouzit pro ucely vytésnéni
nelze, nebot’ nezohlednuje nedobrovolnost vytésnéni, soud opétovné poukazuje na
skute¢nost, ze pouziti metody pro stanoveni hodnoty podniku je pouze na znalci, je o otazku
odbornou, soudu nepiislusi hodnotit zvolenou metodu (viz judikatura citovana vyse). Uvedena
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castka je, jak vysvétlil znalec, pouze hodnotou majetkové substance a tedy dil¢im vysledkem
metody likvidacni, nikoliv vysledkem metody substancni. Je proto zcela nepiipustné, aby soud
akceptoval vysledek dil¢tho vypoctu likvidaéni metodou coby vysledek zjisténi konecné ceny.

Postupem podle § 388 odst. 1 z.0.k. proto soud dosavadnim vlastnikim zaknihovanych
ucastnickych cennych papira pfiznal pravo na zaplaceni protiplnéni a urokt obvyklych v dobé
zapisu vlastnického prava na majetkovém uctu v evidenci zaknihovanych cennych papira (tj.
dne 12.6.2017) ode dne nasledujictho po dni, kdy doslo k pfechodu vlastnického prava k
ucastnickym cennym papirim akcionafi spolecnosti na hlavniho akcionaf (tj. od 13.6.2017).
Obyvykly drok dle § 388 odst. 1 z.o.k. soud urcil podle tdaji databaze ARAD CNB, ktera
obsahuje statistiky drokovych sazeb korunovych dvéra poskytovanjch bankami v Ceské
republice. Tento postup aproboval Nejvyssi soud v rozsudku sp. zn. 29 Odo 1214/2005. Za
situace, kdy ucelem uroku dle § 388 odst. 1 z.0.k. je reflektovat situaci, kdy po dobu
nevyplaceni protiplnéni minoritni akcionafi z ekonomického hlediska nucené avéruji hlavniho
akcionafe. Vysi troku soud stanovil s poukazem na ust. § 1802 o.z., podle kterého plati dluznik
obvyklé uroky pozadované za Gvéry, které poskytuji banky v misté bydlisté nebo sidla dluznika
v dob¢ uzavieni smlouvy. Z citované databaze pak vyplyva, ze vyse uroku pozadovanych za
uvéry v cervnu 2017 ¢inila 3,1 %.

Pokud jde o urok z prodleni, pak judikatura soudu se ustalila na zavéru, ze:

1) Pravo na zaplaceni pfiméfeného protiplnéni v piipadé nuceného vykupu ucastnickych
cennych papira vznika jejich vlastnikim v souladu s § 183m odst. 2 obch. zak. jiz pii splnéni
tam vymezenych podminek s tim, ze v rozhodnuti, kterym bylo podle § 183k obch. zak.
pfiznano pravo na jinou vysi protiplnéni, soud pouze deklaruje, jaka vyse protiplnéni je
pfiméfena; toto rozhodnuti tudiz nema konstitutivni povahu.

2) Podle § 183m odst. 2 obch. zak. vznikd dosavadnim vlastnikim listinnych ucastnickych
cennych papir pravo na zaplaceni protiplnéni predanim téchto cennych papirt spolec¢nosti.
3) Neprojevi-li dosavadni vlastnik listinnych tucastnickych cennych papirt jinou vili, potom
pfedanim listinnych dacastnickych cennych papira spolecnosti podle § 183m odst. 2 obch. zak.
vyzyva hlavniho akcionafe k zaplaceni plné vyse protiplnéni, tedy i (pfipadného) doplatku
protiplnéni, ktery by pfesahoval vysi protiplnéni stanovenou v usneseni valné hromady o
vykupu ucastnickych cennych papira. To plati zasadné bez ohledu na to, zda dosavadni
vlastnik tcastnickych cennych papirt pozadal soud o pfezkoumani pfiméfenosti protiplnéni
podle § 183k obch. zak.

4) Prestoze dosavadni vlastnik pfedava ucastnické cenné papiry spole¢nosti, a tak k zaplaceni
protiplnéni fakticky vyzyva ji, je tfeba na toto jednani — s odkazem na postaveni hlavniho
akcionafe jako jediného clena vlastnické struktury spolecnosti — pohlizet tak, jako by jej
dosavadni vlastnik ucastnickych cennych papira adresoval piimo hlavnimu akcionafi. Ze
stejného duvodu je namist¢ hlavnimu akcionafi pficist véedomi o tom, ze dosavadni vlastnik
ucastnické cenné papiry spolecnosti predal, ¢imz se takto adresovana vyzva k plnéni
stava perfekini.

5) Nevyplati-li hlavni akcionat (resp. obchodnik s cennymi papiry, banka nebo spofiteln{ a
uvern{ druzstvo) dosavadnimu vlastnikovi listinnych acastnickych cennych papira protiplnéni
(zahrnujici 1 jinou vysi protiplnéni ve smyslu § 183k odst. 3 obch. zak.) bez zbyte¢ného odkladu
poté, co preda listinné ucastnické cenné papiry spolecnosti (podle § 183m odst. 2 obch. zak.),
dostava se hlavni akcionaf do prodleni.
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6) Urok z prodleni z doplatku protiplnéni pfiznaného soudem podle § 183k odst. 3 obch. zak.
ma slouzit mimo jiné i k tomu, aby hlavniho akcionafe odrazoval od moznosti stanovit
nepfimérené nizké protiplnéni a tézit z délky pfipadného soudniho fizeni o pfezkoumani
pfiméfenosti protiplnéni ¢i toto fizeni dokonce zamérné prodluzovat.

7) Z toho davodu je nezbytné trvat na tom, ze uroky z prodleni z jiné vyse protiplnéni
pfiznaného soudem podle § 183k odst. 3 obch. zdk. pocinaji bézet (jiz) okamzikem, v némz
ma byt splnéna ta c¢ast protiplnéni, ktera byla vytésnénym akcionafim pfiznana v usneseni
valné hromady, na jehoz zakladé k vytésnéni doslo.

(stov. rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 19. 10. 2023, sp. zn. 27 Cdo 2245/2022, nebo i
usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 16. 11. 2010, sp. zn. 29 Cdo 2403/2010, ¢i ze dne ze dne
22.11. 2023, sp. zn. 27 Cdo 1239/2023, usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 19. 12. 2023, sp.
zn. 27 Cdo 2120/2023)

Ustavni soud se k naroku na pfiznani rokd z prodleni v rimci rozhodovani o doplacent
pfiméfeného protiplnéni viak vyjadiil v usneseni ze dne 30.7.2024, sp. zn. ITLUS 39/24, kdyz
konstatoval, ze gdvéry obecnych soudsi jsou pro vétsinové akciondre prisné, ale 3 distavniho i Zdkonného
hlediska obhajitelné. Kromé toho také odpovidaji zavérn Ustavnibo sondn ve vitabu & uréeni pocithku béhu
tirokdi 3 prodient s nahradon nemagetkové sijmy prisobené porusenim osobnostnich prav Hovéka (viz vedlejsimi
licastniky zminény ndlez sp. zn. I US 2149/ 17, body 47 a¥ 55), a neodporuji ani zivérim jeho judikatury
obledné vytésnéni (viz napr: stanovisko sp. zn. PL US-st. 36/ 13 nebo ndlezy sp. zn. IIL US 647/15 & I11.
US 3489/ 12). Jak dovodil Ustavni soud v nélezu ze dne 27. brezna 2008, sp. zn. PL US 56/05 v piipadé
prodlent s plnénim pristupuji siroky 3 prodleni (jako cena penéz, na kterou je ndrok e dikona), v daném
Dpripadeé to [ze soucasné chapat jako sankci vici hlavnimu akciondri, kdyg riroky 3 prodlent jsou pritom v
soukromeém pravu povagovany ga drub pausalizované nabrady Skod.

Soud ma za to, ze citované judikaturni zavéry za situace, kdy zptsob vyporadani mezi acastniky
vyplyva ze zakona o obchodnich korporacich (§ 390 odst. 1 z.0.k.), jsou aplikovatelné i na
souzenou véc. Platebni povinnost hlavniho akcionate spocivajici v zaplaceni protiplnéni neni
splnéna pokud je pozdé¢ji prokazano, Ze jim zaplacené protiplnéni nebylo pfiméfené.
V souzené véci bylo vytésnénym akcionafum piiznano pravo na doplaceni protiplnéni, proto
jim soud pfiznal pravo na thradu droku z prodleni podle § 1970 o.z. Zalobci trok z prodleni
pozadovali ve svych Zalobach, a byt’ své naroky formulovali rizné, soud s poukazem na jiz
zminované fizeni dle § 153 odst. 3 o.s.f. rozhodl téZ o pfiznani uroku z prodleni ode dne
nasledujictho po uhrazeni ji vyplaceného (Casteéného) plnéni akcionatim. Akcie OHL ZS,
a.s. mély formu zaknihovaného cenného papiru a akcionaium byly odebrany odepsani z jejich
ucta 20.7.2019. Protiplnéni pak bylo uhrazeno pfevodem na ucty 22.7.2019. Soud proto
ptiznal akcionaium vedle prava na dorovnani protiplnéni i urok z prodleni od 23.7.2019,
pfi¢emz podle § 2 nafizeni vlady ¢. 351/2013 Sb., ve znéni u¢inném do 31.7.2019, vyse droku
z prodleni odpovida roéné visi repo sazby stanovené Ceskou narodni bankou pro prvni den
kalendafniho pololeti, v némz doslo k prodleni, zvysené o 8 procentnich bodu; tedy podle
statistik Ceské narodni banky 8,05 % roéné.

Vzhledem k uspéchu zalobct, kdy soud vyhovél jejich zalobé a ulozil hlavnimu akcionafi
dorovnani s pifsluSenstvim zaplatit, byla dle § 390 odst. 4 z.0.k. stanovena zalovanému
povinnost slozit do soudni dschovy ¢astku pfedstavujici dorovnani pro vsechny dosavadni
vlastniky ucastnickych cennych papirt, kdyz predmétem vytésnéni bylo 22614 kust akcif
v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 1 000 K¢ (22 614 kusu akeil x 147 = 3 324 258
K¢), pfi zohlednéni urokt z prodleni ve vysi 8,05% ro¢né od 29.6.2017 a obvyklého troku
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3,1% rocné od 13.7.2017. Ke splnéni povinnosti byla zalovanému s ohledem na vysi castky
stanovena lhuta jednoho mésice od pravni moci tohoto rozsudku dle § 160 o. s. 1.

Vyroky IV. a V. ukladajici povinnost zalovanému k nahradé nakladu fizeni vychazi z ust. § 142
odst. 3 o.s.f., kdy uspésni Zalobci maji proti zalovanému pravo na nahradu naklada fizeni.
Pokud jde o rozsah nahrady nakladd, ustanoveni § 142 odst. 1 o. s. f. obsahuje pravidlo, dle
n¢jz jsou hrazeny toliko naklady potfebné k acelnému uplatiiovani nebo branéni prava. Zakon
timto zpusobem zakotvuje institut ucelnosti vynalozenych nakladu, jenz slouzi jako formalni
zadtita pfed zneuzitim prava na nahradu naklada vzniklych v prabéhu soudniho fizeni (srov.
nalez Ustavniho soudu sp. zn. I1. US 1942/12 ze dne 26. 11. 2013). Toto pravidlo se vztahuje
na jakékoliv naklady fizeni, tedy i na naklady spojené se zastupovanim advokatem (tj. odménu,
nahradu hotovych vydaja a ndhradu za dan z pfidané hodnoty). Z hlediska téchto nakladu je
pfitom nutno zkoumat jednak samotnou nezbytnost pravniho zastoupeni (srov. napf.
nalezy Ustavniho soudu sp. zn. IL. US 1333/14 ze dne 18. 2. 2015 ¢&i sp. zn. . US 3916/14 ze
dne 12. 4. 2016), a jednak uéelnost jednotlivich tkond pravni sluzby (stov. nalez Ustavniho
soudu sp. zn. I1. US 736/12 ze dne 2. 10. 2013). Ucelnost vynalozeni nakladi s poukazem na
uvedené zavéry musi byt posuzovana v ramci ust. § 146 odst. 2 o.s.f., je-li fizeni skonceno na
zakladé zpétvzetl a ma-li ucastnik na jejich ndhradu pravo. (srov. nalez Ustavniho soudu sp.
zn. 1.US 4012/18, ze dne 8. 3. 2021 ¢&i nalez Ustavniho soudu ze dne 8. 3. 2021, sp. zn. LUS
4012/18) Vyse nahrady nakladt fizeni byla urcena s ohledem na zastoupeni zalobca tymz
advokatem postupem podle dle § 9 odst. 4 pism. ¢) ve spojeni s § 7 bodem 5. vyhl. ¢. 177/1996
Sb., advokatniho tarifu, ve znéni pozdéjsich pfedpisu (dale jen ,,AT*) nahradou 3 100 K¢ za
jeden tkon pravni sluzby snizenou o 20% podle dle § 12 odst. 2 AT, podle § 11 odst. 1 AT. K
tomu je pfipoctena nahrada hotovych vydaji po 300 K¢ dle § 13 odst. 3 resp. 4 AT, u zalobcu
zastoupenych tymz advokatem pomérné rozdélena mezi tyto zalobce, nebot’” advokat za né
¢inil spole¢ny dkon, a 21% DPH dle § 137 o.s.f. Za tkon — podani Zaloby vcetné jejtho
doplnéni uc¢inéné zalobci bez zastoupeni, byla vyse nahrady urcena postupem podle § 2
vyhlasky ¢. 254/2015 Sb., o stanoveni vyse pausalni ndhrady pro ucely rozhodovani o nihradé
nakladua fizeni ¢astkou 300 K¢ za ukon. Naklady jsou tvofeny i vynalozenymi soudnimi
poplatky a spotfebovanymi zalohami na naklady dukazu, které dany zalobce uhradil.

Vycisleno nasledovné pro oba navrhovatele spolecné, nebot’ jejich naklady jsou s ohledem na
¢inéné ukony, hrazené poplatky a slozené zalohy totozné: sepis zaloby 3.3.2019, resp.
27.3.2019 g. 2x 300 K¢, dale jiz ukony v zastoupeni advokatem — pfevzeti a pfiprava
zastoupeni, vyjadfeni ze dne 18.11.2021, 9.9.2022, 19.12.2022, 8.4.2024, ucast na jednani dne
25.5.2022, 13.9.2022, 11.1.2023, 24.9.2024 trvajiciho déle nez 2 hodiny, 4.11.2024, tj. 11x (3
100 -20%), pausalni nahrada nakladu 11x 300 K¢ (dkony ¢inény za oba Zalobce spolecné).
Doporuceni zalobct na volbu znalce ze dne 16.1.2023 nebylo zadano, neni proto ani uc¢elnym
ukonem. Naklady na cestovné advokata na dv¢ jednani soudu 25.5.2022 a 13.9.2022 osobnim
vozem Skoda RZ xxx pii spotiebé NM 4,5 1 na 100 km podle § 156 a § 157 dle zék. ¢ 262/2006
Sb., zakoniku prace, ve vysi ndhrad v roce 2022 ve vysi 4,7 K¢ na km a ceny PHM 36,10 K¢
z Plzné do Prahy a zpét na vzdalenost 2x94 km ¢ini 1 189 K¢ na jednu cestu, tedy 2378 K¢ na
obé cesty, ztrata casu cestou 2x2 pulhodiny po 100 K¢ na jednu cestu tam a zpét, tj. 800 K¢
na vesty na dve jednani soudu, v roce 2024 pak cestovné tymz vozidlem na jednani 24.9.2024
2 4.11.2024 z xxx do Prahy a zpét na vzdalenost 2x126 km pfi cen¢ NM 38,70 K¢ a spotiebe
4,5 1/100 km a ndhradich ve vysi 5,6 Ké ¢inf 1850 K¢, nihrada za promeskany cas 2x4
pulhodiny na jednu cestu, tj. 800 K¢, na dvé cesty tedy 1600 K¢. Cestovni nahrady tak cini
castku 8 478 K¢. Soudni poplatek 2x 2000 K¢ a zaloha na naklady dukazu 2x 10 000 K,
celkem 63 658 K¢. Kazdému ze Zalobcu tak nélezi V2 této castky tj. 31 829 K¢. Nahradu
nakladu fizen{ je Zalovany povinen zaplatit Zzalobci do 3 dnt od pravni moci tohoto rozsudku
(§ 160 odst. 1 o. s. f.) k rukam jeho pravnifho zastupce, ktery je advokatem (§ 149 odst. 1 o. s.

£).
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29. Stat v prabéhu fizeni uhradil naklady na znalecké zkoumani, a to ve vysi 404 888,99 K¢
(392 788,99 K¢ + 12 100 K¢), soucet viech zaloh na naklady dukazu ¢inil 70 000 K¢. Stat ma
podle § 148 odst. 1 o.s.f. proti ucastnikim fizeni pravo na dhradu téchto nikladu podle
uspéchu ve véci. V souzené véci byl zalovany nedspésnym, je proto povinen doplatit statu
vynalozené naklady v ¢astce 334 888,99 K¢, kterd je rozdilem nakladt vynalozenych na
znale¢né a slozenych zaloh. Lhuta k plnéni byla stanovena podle § 160 odst. 1 o.s.f.

Pouceni:

Proti tomuto rozsudku lze podat odvolani do 15 dni od jeho doruceni k Vrchnimu soudu v Praze
prostfednictvim Méstského soudu v Praze.

Nesplni-li povinny dobrovolné, co mu ukladd vykonatelné rozhodnuti, muze se opravnény
domahat soudnfho vykonu rozhodnuti nebo exekuce.

Praha 4. listopadu 2024

Mgr. Miroslava Svarcova v.r.
samosoudkyn¢
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