Cislo jednaci: 7 Cmo 614/2014- 873

CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

(anonymizovany opis)

Vrchni soud v Praze rozhodl v senatu slozeném z pfedsedkyné JUDr. Milady Uhlifové a soudct
JUDr. Romany Vostrejové a  JUDr. Frantika Svantnera ve véci  zalobce
Ing. [jméno] [piijmeni], bytem [adresa], zast.
JUDr. [jméno] |[pfijmeni], advokatem se sidlem [adresa], proti Zalovanym 1)
JUDr. [jméno] [pfijmeni], [datum narozeni], bytem [adresa], zast. JUDr. [jméno] [piijmeni],
advokatkou se sidlem [adresa], a 2) E & [pravnicka osoba], [ICO], se sidlem [adresa], [PSC] [obec
a cislo], =zast. JUDr. [jméno] |[pfijmeni], advokatkou se sidlem [adresa],
o K¢ [¢islo] s pifsl,, o odvolani zalovaného 2) proti rozsudku Méstského soudu v Praze ¢.j.
77Cm 193/2008-822 ze dne 22. cervence 2014, ve znéni usneseni Méstského soudu
v [obec] ¢.j. 77Cm 193/2008- 827 ze dne 16. fijna 2014,

takto:

I. Rozsudek Méstského soudu v Praze ¢&.j. 77Cm 193/2008-822 ze dne
22. cCervence 2014, ve znéni usneseni Méstského soudu v Praze
¢.j. 77Cm 193/2008-827 ze dne 16. fijna 2014 se v bodu 1., IV. a V. vyroku potvrzuje.

II. Zalovany 2) je povinen nahradit Zalobci naklady odvolaciho ¥izeni ve vysi
K¢ [¢islo], a to do tfi dni od pravni moci rozsudku.

Oduvodnéni:

Méestsky soud v Praze jako soud prvniho stupné vyse uvedenym rozsudkem ulozil zalovanému 2)
zaplatit zalobci [pffjmeni] 1, [¢islo] s pfisl. a ulozil Zalovanému 2) povinnost nahradit Zalobci
naklady fizeni ve vysi K¢ [¢islo] (bod I. vyroku), zalobu proti zalovanému 1) zamitl (bod II.
vyroku), ulozil Zalobci povinnost nahradit zalovanému 1) naklady fizeni ve vysi K¢ 165 346,50
(bod III. vyroku), ulozil zalovanému 2) povinnost nahradit statu naklady fizeni ve vysi K¢ 105
079,33 (bod IV. vyroku) a ulozil Zalobci povinnost nahradit statu naklady fizeni ve vysi K¢ 11 675
(bod V. vyroku). V oduvodnéni rozsudku uvedl, ze zalobce se na zalovaném 1) a 2) domahal
zaplaceni K¢ [cislo] s pfisl. V Zalobé uvedl, Ze Zalobce byl akcionafem spolec¢nosti [pravnicka
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osoba] a v dobé¢ rozhodovani o pfevodu jméni této spole¢nosti na hlavniho akcionatfe vlastnil
[¢islo] ks akcii, kazdou o jmenovité hodnoté 100 K¢. Spole¢nost zanikla bez likvidace s pfevodem
jméni na hlavntho akcionafe [pravnickd osoba] a.s. Zalovany 1) byl ¢lenem predstavenstva
spole¢nosti [pravnicka osoba] v dobé¢, kdy doslo k rozhodné udalosti, zalovany 2) byl znalcem,
ktery svim posudkem dokladal ptiméfenost vyse poskytovaného vypotadani. Zalovani pro ucely
vypofadani wurcili hodnotu jedné akcie spolecnosti [pravnicka osoba] na 740 Kc.
Za jednu akcii véak mélo byt poskytnuto vypotadani ve vysi 4.226 K¢&. Zalovani mu tak zptsobili
skodu nejméné ve vysi 1.000.000 K¢, kdyz umyslné, nebo nedbale vypotfadani urcili v nizsi
hodnoté. Za tuto skodu odpovidaji podle § 220p odst. 3 ve spojeni s § 2201 odst. 1 vétou prvou
obchodniho zikoniku, ve znéni platném a ucéinném do 30.6.2008. Zalovany 1) uvedl, e Zalobce
netvrdil, jakym konkrétnim chovanim mél porusit povinnost jednat s pé¢i fadného hospodare.
Jako c¢len prfedstavenstva neporusil zadné ustanoveni regulujici postup pfi pfevodu jméni na
akcionafe. Predstavenstvo spolecnosti zajistilo, aby Zalovany 2) obdrzel podklady, které si pro
vypracovani posudku vyzadal. Zalovany 2) uvedl, Ze alobce se u soudu doméhal Zalobou uréenti,
ze mu jako byvalému akcionafi spole¢nosti [pravnicka osoba] nalezi vyssi vypofadani. Véc byla
zamitnuta, nebot’ zalobce ani pfes opakované pouceni soudu nezménil zalobu o uréeni na zalobu
o plnéni. Zalobce se nemuze domahat nahrady $kody v situaci, kdy mu zdkon a smlouva o
pfevzeti jméni zakotvuje narok na plnéni v jiné vysi, nez ktera byla stanovena ve znaleckém
posudku Zalovaného 2). Zalobce ma v takovém piipadé narok na plnéni formou dorovnani vyse
poskytnutého protiplnéni. Pokud jde o znalecky posudek, zalobce zalovanému 2) vytyka, ze zvolil
nevhodnou metodu ocenéni a nepfistupoval pfi ocenéni akciového podilu spolecnosti [pravnicka
osoba| ve spolecnosti [pravnicka osoba] tak, jako by Slo o pfevzeti jméni [pravnicka osobal,
zalovany 2), pokud jde o ocenéni spolec¢nosti [pravnicka osoba] a stanoveni pfiméfené vyse
vypofadani, jednal peclivé a logicky. Pokud jde o diléi ocenéni aktiv - akciovych podila
v [pravnicka osobal, vysvétlil, jakou metodu ocenéni zvolil a proc, pfi zpracovani znaleckého
posudku vychazel z udaji v daném obdobi ovéfitelnych a realné dosahovanych, ¢imz prokazal
profesionalitu a peclivost, znalecky posudek je vnitiné logicky a jeho zavéry jsou ovétitelné. Soud
konstatoval, ze Zzalobce uplatnil pravo na nihradu skody podle § 220p odst. 3 ve spojeni s § 2201
odst. 1 zakona ¢. 513/1991 Sb., obchodniho zakoniku, ve znéni platném a u¢inném do 30.6.2008,
podle néjz clenové predstavenstva a dozorci rady ziacastnénych spolecnosti a znalec nebo znalci
pro pfevzeti jméni hlavnim akcionafem, ktef{ zpracovali znaleckou zpravu pro tyto spolecnosti,
odpovidaji spolecné a nerozdilné za skodu, ktera vznikla porusenim jejich povinnosti pii pievzeti
jméni hlavnim akcionafem jejim akcionafim nebo véfitelam podle § 373 az 386, zprosti se
odpovédnosti, jestlize prokazi, ze jednali s pé¢i fadného hospodafe. Ustanoveni § 194 odst. 5
posledni véty se nepouzije. Ustanoveni § 66 odst. 8 az 11 zde plati obdobné. Pravo na nahradu
skody podle citovaného ustanoveni je zcela odlisné od prava zadat o pfezkoumani vyse
vypofadani v penézich podle § 220p odst. 4 véty ctvrté a paté ve spojeni s § 220k odst. 1 vétou
prvou obchodniho zakoniku, ve znéni platném a ucinném do 30.6.2008. Soud se neztotoznil
s nazorem zalovaného 2), ze toto pravo nelze uplatnit, pokud mohlo byt stejné plneni
uspokojeno na zakladé pfezkouman{ pfiméfeného vyporadani soudem. Zakon nepodminuje
moznost uplatnéni praiva na nahradu skody pfedchozim fadnym uplatnénim prava na
pfezkoumani vyse vyporadani v penézich. Odkazy na § 440 obchodniho zakoniku a na § 559
obchodniho zakoniku na dany pfipad nedopadaji. Ani z délky promléeci doby nelze takovou
podminénost naroku na nahradu skody odvodit. Je tak nepodstatné, Ze zalobce nebyl
v uvedeném fizeni z divodu Spatné formulace petitu uspésny. Dale soud uvedl, ze poté, co
ucastnici ucinili nespornymi néktera tvrzeni ucastnikt, sporné zustalo zejména to, zda zalovany 2)
ve znaleckém posudku [¢islo] ze dne [datum]| pouzil obvyklou a vhodnou metodiku pro
posouzen{ vyse vypofadani, zda tuto metodiku pouzil spravne, zda mel ¢i mohl pfi posouzeni
vyse vyporadani pouzit vynosovou metodu (DCF), a pokud ano,
z jakého duvodu, jaky vliv mélo nepouziti této metody na zjisténou vysi vyporadani a jaka byla
spravedliva hodnota jedné akcie na majitele spolecnosti [pravnicka osoba] o jmenovité hodnoté
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100 K¢ v zaknihované podobé¢ ke dni [datum]. Ze znaleckého posudku podaného znaleckym
ustavem z oboru ekonomika, odvétvi ceny a odhady, specializace ocenovani obchodniho jméni
pii vypofadani v penézich pii zruSeni obchodni spolec¢nosti s pfevodem jméni na akcionafe,
ocenovani investicnich instrumentt, majetkovych ucasti a obchodnich podild a ocenovani
podniki a jejich ¢asti, a to BDO Appraisal services - [pravnicka osoba|, soud zjistil, ze zalovanym
2) pouzita zakladni metoda ocenéni NAV, tj. metoda pfecenéni ¢istého obchodniho jméni, byla
zvolena co do svého zakladniho principu v souladu s ocenovatelskou praxi a byla ve znaleckém
posudku oduvodnéna charakteristikou holdingovych spole¢nosti. Znalecky ustav se vsak
neztotoznil se zvolenym piistupem v ramci nékterych dil¢ich kroku, zejména pokud jde o ocenéni
obchodniho podilu ve |[pravnickda osoba] B.. Argumentace postavena pouze na absenci
financnitho planu a neexistujici jasné deklarované dividendové politiky byla podle nazoru
znaleckého ustavu nedostatecna. Pii stanoveni hodnoty akcie [pravnicka osoba] zalovany 2)
neuvedl, zda analyzoval rovnéz likviditu akcif srovnavanych spolecnosti, a proto neni zfejmé, zda
se nejedna o ceny minoritnich podild, tj. o ceny, na které byl implicitné¢ aplikovan diskont za
minoritu. Vliv diskontu mél byt podle znaleckého ustavu eliminovan, nebot” podil vlastnika
portfolia A [pravnickd osoba] B.., zvlast¢ pak ve spojeni s portfoliem B, nebyl podilem
minoritnim. Rovnéz bylo tfeba vzit v Gvahu celkovou ucetni hodnotu vlastnfho kapitalu
spole¢nosti [pravnicka osobal, ktera byla zalovanym 2) pouzita pro stanoveni hodnoty akcii na
zakladé ukazatele P/B. Do ucetni hodnoty vlastniho kapitilu nebyla zahrnuta vyrovnivaci
rezerva. S ohledem na to a s ohledem na vysledky ocenéni provedeného samotnym znaleckym
ustavem nepovazoval znalecky ustav vyslednou hodnotu stanovenou zalovanym 2) za
spravedlivou hodnotu, tj. za hodnotu plné kompenzujici vlastnika akcii, ktery pfi prevzeti jméni
spole¢nosti hlavnim akcionafem nedobrovolné piisel o své akcie. Metody ocenéni investice
v CESPO B.. pouzité zalovanym 2) podle nazoru znalce nemohly posoudit zjevny vynosovy
potencial. Vynosové ocenéni v piipad¢ hledané trzni hodnoty nemusi vychazet pouze z podklada
poskytnutych spole¢nosti, zejména z finanénfho planu. Je sice obvyklé a vhodné pouzit jako
zakladni vychodisko prognézy volného cash-flow ocenované spolecnosti financni plan
poskytnuty vedenim ocefiované spolec¢nosti, ale neni to nutnou podminkou. Tento plan by meél
byt vzdy kriticky posouzen a testovan, zda je opodstatnény a zda odpovida trznimu prostfedi
ocenované spolecnosti, bylo dale mozné vynosové ocenéni investice v [pravnicka osoba| vyuzit i
ptes absenci finanéniho planu. Analyza relevantniho trhu [pravnicka osoba] popisovana v pifiloze
[¢islo] znaleckého posudku ukazala, ze se jednd o relativné uceleny trh s vysokou mirou regulace a
soucasné $irokou zékladnou poskytovanych informaci zejména CAP, CKP a dal§imi vefejnymi a
soukromymi subjekty. Z téchto analyz a z historického vyvoje [pravnicka osoba] bylo mozné
provést projekce budoucitho vyvoje [pravnicka osoba] s ohledem na soucasny i ocekavany vyvoj
trthu. Znalecky ustav urcil vyslednou hodnotu investice ve [pravnicka osoba| B.. c¢astkou
6.042.214.000 K¢, pficemz zalovany 2) dospél pouze k castce 1.832.468.000 K¢. Rozdil je ve vysi
4.209.746.000 K¢ az 4.282.613.000 K¢ O tento rozdil byla vysledna hodnota spole¢nosti
[pravnicka osoba] ve znaleckém posudku zalovaného 2) podhodnocena. Vysledny dopad
nepouziti vynosové metody pii ocenéni [pravnicka osoba| na zjisténou vysi vypoiadani tedy po
pfepoctu na jednu akcii spolecnosti [pravnicka osoba] pfedstavuje rozdil ve vysi 1.192 K¢ az
1.213 K¢ O tento rozdil byla vysledna hodnota vypofadani podhodnocena. Znalecky tstav proto
dospéel k zavéru, ze hodnota plné kompenzujici vlastnika akcif, ktery pfi pfevzet! jméni
spolec¢nosti hlavnim akcionafem nedobrovolné pfisel o své akcie jedné akcie na majitele
spole¢nosti [pravnicka osoba] o jmenovité hodnoté 100 K¢ v zaknihované podobé ke dni
[datum], ¢inila 1.931 K¢. Soud konstatoval dale, ze uvedeny znalecky posudek soud hodnotil jako
vérohodny a vnitfné nerozporny, zavery byly pfesvedéive oduvodnény, znalec se dostatecné
vypofadal s namitkami zalovanych a rovnéz logicky a srozumitelné zodpovedel vsechny otazky
polozené pii vyslechu zpracovatelt posudku. [ulice] namitky spocivajici v tvrzenych subjektivnich
uvahach pfi ocenovani vynosovou metodou a v tvrzenych wvnitinich rozporech a
v nepfezkoumatelnosti znaleckého posudku znalecky ustav pfesvédcivé rozptylil ve svych
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vyjadfenich. Soud konstatoval, ze neposuzoval vécnou spravnost znaleckych zavért, nebot’ tyto
zavisi na odbornych znalostech, které soud nema. Soud téz uvedl, ze po provedeném dokazovani
zjistil, Ze na zakladé smlouvy o pfevzeti jméni hlavnim akcionafem doslo k zaniku spolecnosti
[pravnicka osoba| bez likvidace a k pfevzeti jméni této spolecnosti jejim hlavnim akcionafem.
Vyse pfiméfeného vypofadani v penézich byla na zakladé znaleckého posudku Zalovaného 2)
urcena c¢astkou 740 K¢ za jednu kmenovou akcii o nominalni hodnoté 100 K¢, ackoli tato akcie
méla obecnou cenu 1.931 K¢&. Zalobci jako mensinovému akcionafi tak bylo hlavnim akciondfem
vyplaceno za [¢islo] ks akcil pouze 3.145.000 K¢ namisto 8.206.750 K¢. Z uvedenych zjisténi
soud ucinil zavér, ze pokud ze znaleckého posudku podaného znaleckym ustavem vyplyva, ze
vySe pfiméfeného vypofadani v penézich urcena hlavnim akcionafem na zakladé znaleckého
posudku zalovaného 2) neodpovida spravedlivé hodnoté akcii, realizované vyporadan{ tudiz plné
hospodafsky nekompenzovalo vlastnickda prava k akciim, o néz v duasledku pfevzet! jméni
ze zalovany 2) ve znaleckém posudku nedostate¢né posoudil vynosovy potencial, zalovany 2)
porusil svoji povinnost vykonivat znaleckou c¢innost ve smyslu zikona ¢. 36/1967 Sb.,
o znalcich a tlumoc¢nicich, ve znéni platném a uc¢inném do 31.12.2011, a proto podle § 220p odst.
3 ve spojeni s § [€islo] odst. 1 a s § 373 a nasl. zakona ¢. 513/1991 Sb., obchodntho zikoniku, ve
znéni platném a ucinném do 30.6.2008, odpovida Zalobci za $kodu. Splatnost nastala v souladu
s § 340 odst. 2 obchodniho zikoniku dne [datum], nebot’ Zalovany 2) byl k dhradé skody
zalobcem poprvé vyzvan dne [datum]|, kdy mu byla dorucena do vlastnich rukou zaloba. Pokud
zalovany 2) neuhradil uvedenou skodu, dostal se ve smyslu § 365 obchodniho zakoniku do
prodleni a v souladu s § 369 odst. 1 obchodniho zakoniku byl od [datum]|, povinen zaplatit
zalobci urok z prodleni, jehoz vyse je s ohledem na absenci dohody mezi ucastniky urcena podle
§ 517 odst. 2 zikona ¢. 40/1964 Sb., obcanského zikoniku, ve znéni platném a uéinném do
31.12.2013 a podle § 1 nafizeni vlady ¢. 142/1994 Sb. Pokud jde o zalobu podanou proti
zalovanému 1), Zaloba neni divodna. Zalobce netvrdil ani neprokazal skute¢nosti, které by mohly
vést k zavéru, ze pii pfevzeti jmén{ hlavnim akcionafem zalovany 1) porusil néjakou konkrétni
pravail a ze v dusledku toho Zalobci vznikla tvrzena skoda. Soud proto vyhovél Zalobé proti
zalovanému 2), jak uvedl ve vyroku, ve vztahu k zalovanému 1) Zalobu jako nedivodnou zamitl.
O nakladech fizeni ve vztahu mezi zalobcem a zalovanym 1) rozhodl podle § 142 odst. 1 o.s.f. O
nakladech fizen{ ve vztahu mezi Zzalobcem a Zalovanym 2) rozhodl podle § 142 odst. 2 o.s.f.,
pficemz pii uréeni miry celkového uspéchu ucastniki postupoval v souladu s nalezem Ustavniho
soudu ze dne [datum], sp. zn. L US 2717/08, podle kterého je zvazit miru tspéchu v celém
sporu, tj. nejen ohledné pohledavky, ale té2 stran jejiho piislusenstvi. Zalobce byl v fizenf uspésny
v poméru cca 90 % ve vztahu k celkovému pfedmétu fizeni (celkovému pfedmétu fizeni
odpovida ¢astka 1.626.579,39 K¢, ktera je tvofena souctem jistiny ve vysi 1.000.000 K¢, zakonny
urok z prodleni z ¢astky 1.000.000 K¢ od [datum] do [datum], ¢ini 158.054,80 K¢, zakonny urok
z prodleni z c¢astky 1.000.000 K¢ od [datum] do [datum] cini 468.524,59 K¢), zalovany 2) byl
v fizeni Gspé$ny v cca 10 %. Zalobce tak ma proti Zalovanému 2) pravo na nédhradu 80 % naklad
fizeni potfebnych k ucelnému uplatniovani jeho prava. Jako neicelné provedené dkony pravni
sluzby soud posoudil pisemna podani zalobce tykajici se véci samé dosla soudu ve dnech [datum]
a [datum], podani zalobce ucinil nadbytecné. Vyrok o nahradé nakladu fizeni statu se opira o §
148 odst. 1 o.s.f., podle kterého stat ma podle vysledkut fizen{ proti uc¢astnikim pravo na ndhradu
nakladt fizeni, které platil, pokud u nich nejsou pfedpoklady pro osvobozeni od soudnich
poplatki. Zalovany 2) byl ve véci nedspésny z 90 %, nejsou dany predpoklady pro osvobozeni od
soudnich poplatkd, a je proto povinen nahradit stitu 90 % nakladé #izeni. Zalobce byl Gspésny z
10 %, a je proto povinen nahradit statu 10 % naklada fizeni.

Proti uvedenému rozsudku se zalovany 2) odvolal. Uvedl zejména, Ze soud prvého stupné vysel
pouze z nazoru znalce [pffjmeni] [jméno| [pifjmeni] - [pravnickd osoba| (dale jen,, znalec
[pfijmeni]), jiné skutecnosti plynouci z dalSich dukazt, z jinych znaleckych posudka
a jinych listin a z tvrzeni ucastnikd pominul. Soud prvého stupné v rozsudku neuvedl, proc je dle
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jeho nazoru jediny spravny a logicky postup znalce [pffjmeni], pro¢ povazuje za nelogické,
nespravné ¢i nevérohodné zavéry znalcua jinych, jejichz posudky zalovany 2) v fizeni pfedlozil
k dukazu. V dasledku nespravné a neaplné zjisténého skutkového stavu jsou nespravné pravni
zavéry o vzniku Skody, o poruseni povinnosti znalce zalovaného 2) a pfic¢inné souvislosti
takového poruseni s tvrzenou skodou, tak i co do okolnosti jednani s péc¢i fadného hospodare. V
rozsudku chybi zminka o navrhovanych provedenych a neprovedenych dukazech zalovaného 2),
o tom, jakych skutecnosti se tykaly a co z téchto dukazu vyplyva a chybi tvaha soudu k relevanci
¢t irelevanci dukazu, které zalovany 2) navrhl k prokazani spravnosti svého posudku i k prokazani
toho, Ze jednal s péci fadného hospodare, a k prokazani nespravnych a zejména neovéfitelnych
vstupnich udaji a metod, ze kterych vysel znalec [pffjment], a k neovéfitelnosti zavéra, ke kterym
dospél znalec [pifjmeni]. Tyto zavéry znalce [pifjmeni] pak soud nespravné pfijal nekriticky za
své. Z hlediska vécného se pfedmét sporu koncentroval zejména na otazku, zda metoda, kterou
zalovany 2) pouzil pro ocenéni zprostfedkované drzeného aktiva cilovou (ocenovanou)
spole¢nosti, byla zvolena spravné. V tomto sméru je oduvodnéni napadeného rozsudku i
nepfesné. Soudem stanoveny znalec konstatoval, ze pouziti metody trznich nasobitelt pro tento
piipad bylo nespravné a ze jedinou spravnou metodou je metoda DCF. Soud bez ohledu na
navrhované dukazy, které souvisely s odivodnénim znalecké metody trznich nasobitelt, které
zalovany 2) uvedl jak v pfedmétném znaleckém posudku, tak v fizeni pfed soudem prvého
stupné, pfevzal jako spravné zavéry znalce [pffjmeni], ktery se s obsahem stanov CESPO B.V.
neseznamil. Zadny z Zalovanym 2) navrhovanych dikazi soud prvého stupné v souvislosti se
zavéry o spravnosti posudku a metod znalce [pffjmeni] nehodnotil, fadu z nich k dikazu ani
neprovedl. Spravnost znaleckého posudku, a to jak jeho metody, tak vysledky a zavéry zpochybnil
zalovany 2) dalsimi listinami, a to znaleckym posudkem Ing. [pifjmeni], ktery se zabyval
pfezkoumanim vyse vypofadani v fizeni vécné zcela souvisejicim. Tvrzeni zalované¢ho 2) a tomu
odpovidajici dukazni navrhy sméfovaly k prokazani toho, Ze jednal s péci fadného hospodare.
Soud, a¢ to vyslovné v odavodnéni svého rozhodnuti neuvedl, vysel z toho, ze Zalovany
neprokazal, ze jednal s péci fadného hospodate, kdyz neptimo vyfceny zavér vychazi nespravné
pouze z jediného dukazu, kterym je posudek BDO. Skutecnost, ze se znalci co do vhodnosti
zvolené metody mohou lidit, neznamena, ze odliSny nazor svéd¢éi tomu, ze znalec nejedna s péci
fadného hospodare. Podstatné je, zda znalec zvazuje mozné metody a logicky zdtvodnuje volbu
metody, kterou povaZuje za spravnou a raciondlni. Zalovany 2) Zidnou metodu svévolné
nevyloucil a peclive zduvodnil, pro¢ povazuje metodu trznich nasobitelt za spravnou. V tomto
sméruje zcela zasadni i posudek znalce [pfijmeni]|, ktery se vyjadfuje jak k volbé¢ metody, tak i
k otazce dulezitosti finanéntho planu, kritického hodnoceni finanéniho planu a objektivizace a
ove¢titelnosti hodnot financ¢niho planu. Dal$im zasadnim dukazem je posudek znalce [pifjmeni]
[piijmeni] a metodika Komise pro cenné papiry. Vzhledem k tomu, Ze soud zadny ze shora
uvedenych dikazi nehodnotil, postrada rozhodnuti skutkova zjisténi. V doplnéni odvolani
zalovany 2) vice rozvedl své namitky. Navrhl, aby odvolaci soud zrudil odvolanim napadeny
rozsudek a véc vratil soudu prvého stupné k dalsimu fizeni.

Zalobce ve vyjadfeni k odvolani zalovaného 2) uvedl zejména, e soud se znaleckym posudkem
zabyval velmi podrobné a nelze mu v tomto ohledu nic vytknout. Znalecky posudek BDO byl
vérohodny a vnitiné nerozporny. Lze souhlasit se soudem prvnfho  stupné,
ze znalecky ustav BDO své zavery presvedcive oduvodnil, dostatecné se vypotfadal s namitkami
zalovanych a rovnéz logicky a srozumitelné zodpovedel vSechny otazky polozené pfi vyslechu
zpracovateld posudku. Znalecky tstav BDO se s namitkami zalované 2) pfesvédcivé vyporadal,
zejména, jakoz i vramci vyslechu povéfenych pracovnikti znaleckého ustavu. To, ze soud
vychazel ze znaleckého posudku znalce ustanoveného soudem, neni vadou posudku, kdyz tento
znalecky ustav, resp. jeho zaméstnanci, pfi vyslechu i pisemné reagovali na vSechny vytky ¢inéné
zalovanym 2). Ani jiné dukazy nezpochybnily zavéry znaleckého ustavu BDO. Na nékteré otazky
mohou mit razny znalci razny nazor, ale pokud nazor znalce ustanoveného soudem nevybocuje
ze standardi ocenovani, nelze prezentace jiného nazoru povazovat za zpochybnéni. Vysledek
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soudniho fizeni zalozeny na znaleckém posudku BDO odpovida i zasadam logiky. Soud se ma
vypofadat s tim, zda vysledky zavéri posudku nejsou v rozporu s vysledky ostatnich dikazui.
Toto je vSak nutné vykladat v kontextu konkrétni situace. Zavéry jednoho znaleckého posudku
na ocenéni konkrétntho podniku budou zpravidla vzdy v rozporu s vysledky jinych posudku,
pokud ovsem vsechny posudky neplati jedna a taz osoba. To vyplyva z povahy znalecké ¢innosti
v oblasti ocenovani podnikut, kdy nelze hodnotu zjistit zadnou matematicky pfesnou metodou a
vysledek ocenovani je zavisly na celé fad¢ jednotlivych odhadu (finanéntho planu, diskontni miry,
tempa rustu). Je zfejmé, ze posudek znaleckého tdstavu BDO nevybocil ze standarda pro
ocenovani. Je téz tfeba pfihlédnout k zajiSténi ochrany prav mensinovych akcionafd, pficemz
urceni pfiméfeného protiplnéni znalcem jmenovanym majoritnim akcionafem je dle obecnych
zkusenosti nejméné vhodnym zptisobem stanoveni kompenzace. V daném pfipadé je znalecky
posudek znalce ustanoveného soudem (BDO) napadan ze strany zalovaného 2) s odkazem na
posudek znalce vybraného hlavnim akcionafem. Na nckteré otiazky ocenéni mohou mit rizni
znalci razny nazor, ale pokud nazor znalce ustanoveného soudem (BDO) nevybocuje ze
standarda ocenovani, nelze jiny nazor znalce jmenovaného zalovanou ad 2) povazovat za
zpochybnéni. Toto vyboceni nebylo v dané véci prokazano. Znalec [ptfjmeni| pouzil nejcastéji
pouzivanou metodu a to metodu diskontovanych penéznich tokd, ktera je v souladu s odbornou
literaturou, tato metoda je pouzivana ceskymi i1 zahraniénimi znalci casto. Je téz faktem, Ze
nejvetdi aktivum oceftiované spolecnosti byly zprostiedkované drzené akcie [obec] pojist'ovny.
Neni pravdou, ze by znalecky posudek BDO byl zpochybnén dukazem jinym. Navrhl potvrzeni
rozhodnutf soudu prvniho stupné.

Proti uvedenému rozsudku, a to rozhodnuti o nakladech fizeni ve vztahu k Zalovanému 2) a bodu
V. vyroku, se zalobce odvolal. Uvedl, ze soud prvniho stupné pfiznal zalobci vici zalovanému 2)
80 % jeho nakladta s odtvodnénim, ze zalobce mél ve véci jen 90 % uspéch, pficemz jako zaklad
pro vypocet uspéchu pouzil soucet jistiny a pfisouzenych urokd oproti pozadovanému plnéni.
Mélo vsak byt v plném rozsahu pouzito ustanoveni § 142 odst. 3 o. s. f., vzhledem k tomu, ze
vysledek sporu zavisel na znaleckém posudku. Navrhl, aby odvolaci soud zménil rozhodnuti
soudu prvniho stupné a pfiznal zalobci vuci zalovanému 2) nahradu nakladu fizeni v plném
rozsahu a dale, aby zrusil vyrok V. rozhodnuti.

Vrchni soud v Praze jako soud odvolaci pfezkoumal napadeny rozsudek ve vztahu k zalovanému
2) a vbodu V. vyroku podle § 212 a nasl. obcanského soudniho fadu (dale o.s.f) a dospel

k zavéru, ze odvolani zalovaného 2) i odvolani Zalobce jsou neduvodna.

Odvolaci soud z obsahu spisu zjistil, Zze Zzalobce se na zalovaném domahal zaplaceni K¢ [cislo]
s pfisl. s tim, Ze Zalobce byl akcionafem spolecnosti [pravnicka osoba] a v dobé rozhodovani o
ptevodu jméni této spolec¢nosti na hlavniho akcionate vlastnil [¢islo] ks akcii, kazdou o jmenovité
hodnote 100 Ke. Spolecnost zanikla bez likvidace
s pfevodem jmén{ na hlavniho akcionate [pravnicka osoba] a.s. Zalovany 2) byl znalcem, ktery
svym posudkem dokladal pfiméfenost vyse poskytovaného vypofadani a pro ucely vyporadani
urcil hodnotu jedné akcie na 740 K¢. Za jednu akcii vSak mélo byt poskytnuto vyporadani ve vysi
4.226 K¢&. Zalovany 2) uvedl, Ze 7alobce se nemize doméahat nihrady $kody v situaci, kdy ma
narok na plnéni v jiné vysi, nez ktera byla stanovena ve znaleckém posudku Zalovaného 2), ma
v takovém pfipadé narok na plnéni formou dorovnani vyse poskytnutého protiplnéni. Pokud jde
o znalecky posudek, postupoval profesionalné a peclive, znalecky posudek je vnitiné logicky a
jeho zavéry jsou ovetitelné. Soud posoudil veée podle § 220p odst. 3 ve spojeni s § 2201 odst. 1
zakona ¢. 513/1991 Sb., obchodniho zikoniku, ve znéni platném a ucinném do 30.6.2008 a
konstatoval, Ze pravo na nahradu skody podle citovaného ustanoveni je odlisné od prava zadat o
pfezkoumani vyse vyporadani
v penézich podle § 220p odst. 4 véty ctvrté a paté ve spojeni s § 220k odst. 1 vétou prvou
obchodniho zakoniku, ve znéni platném a uc¢inném do 30.6.2008. Soud dovodil, ze je namisté
pfedmétné pravo uplatnit. Soud pro posouzeni toho, zda Zalovany 2) ve znaleckém posudku
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pouzil obvyklou a vhodnou metodiku pro posouzeni vyse vypofadani, zda tuto metodiku pouzil
spravné, zda mél ¢i mohl pfi posouzeni vySe vypofadani pouzit vynosovou metodu (DCF), a
pokud ano, z jakého duavodu, jaky vliv mélo nepouziti této metody na zjisténou vysi vyporadan{ a
jaka byla spravedliva hodnota jedné akcie na majitele spolecnosti [pravnicka osoba] o jmenovité
hodnot¢ 100 K¢ v zaknihované podob¢ ke dni [datum]|, zadal k vypracovani znalecky posudek
znaleckému ustavu z oboru ekonomika, odvétvi ceny a odhady, specializace ocenovani
obchodniho jméni pfi vypotfadani v penézich pfi zruseni obchodni spolec¢nosti s pfevodem jméni
na akcionafe, ocefiovani investicnich instrumentt, majetkovych ucasti a obchodnich podila a
ocenovani podnikid a jejich ¢asti, a to BDO Appraisal services - [pravnicka osobal, z néj soud
zjistil, Ze sice zalovanym 2) pouzita zakladni metoda ocenéni byla zvolena co do svého zakladniho
principu v souladu s oceniovatelskou praxi, avsak se znalecky ustav neztotoznil se zvolenym
piistupem v ramci nékterych diléich kroka. Znalecky ustav urcil vyslednou vysi hodnoty plné
kompenzujici vlastnfka akcif, ktery pfi pfevzeti jméni spolec¢nosti hlavnim akcionafem
nedobrovolné pfisel o své akcie jedné akcie na majitele spolecnosti [pravnicka osoba| o jmenovité
hodnoté¢ 100 K¢ v zaknihované podobé¢ ke dni [datum], na 1.931 K¢. Soud znalecky posudek
hodnotil jako vérohodny a vnitiné nerozporny s tim, ze hlavni namitky Zzalovaného 2) znalecky
ustav presveédciveé rozptylil. Soud ucinil zavér, ze pokud vyse pfiméfeného vyporadani v penézich
urcena hlavnim akcionafem na zakladé znaleckého posudku zalovaného 2) neodpovida
spravedlivé hodnoté akcii a tato skutecnost je zapfi¢inéna tim, ze zalovany 2) ve znaleckém
posudku nedostatecné postupoval, zalovany 2) porusil svoji povinnost, a proto podle § 220p
odst. 3 ve spojeni s § [¢islo] odst. 1 a s§ 373 a nasl. zakona ¢. 513/1991 Sb., obchodniho
zakoniku, ve znéni platném a dc¢inném do 30.6.2008, odpovida zalobci za $kodu a je povinen ji
nahradit, dale je povinen uhradit zalobci i urok z prodleni, pokud Zalovany 2) neuhradil
pfedmétnou castku vcas, ¢imz se dostal ve smyslu § 365 obchodniho zakoniku do prodleni.
Zalobé proto ve vztahu k zalovanému 2) vyhovél s vise uvedenym odavodnénim. O nakladech
fizeni pak rozhodl podle uspéchu ve sporu.

Odvolaci soud se se zjisténimi soudu prvniho stupné plné ztotoznil. Co se tyce téchto zjisténi,
odkazuje na odivodnéni napadeného rozsudku. Odvolaci soud téz konstatoval, ze soud prvantho
stupné postupoval spravné, kdyz provadél dokazovani, to provedl v dostate¢ném rozsahu proto,
aby zjistil skutkovy stav véci.

Odvolaci soud se pln¢ ztotoznil i se zaveéry soudu prvniho stupné, které ze svych zjisténi ucinil.

Odvolaci soud konstatoval, Ze zalovany 2) vytyka soudu prvniho stupné, ze do svych skutkovych
zjisténi a pravnich zavért nepojal, co se tyce naplnéni podminek liberacnich, obsah posudku
zalovaného 2), a to zejména v castech, kde Zalovany 2) oddvodnuje volbu metody pro ocenéni
aktiva drzené¢ho cilovou spolecnosti — akcii [obec] pojist’ovny. Odvolaci soud, co se tyce této
vytky, konstatoval, Ze obsahem posudku Zalovaného 2) se zabyval soudem ustanoveny znalec.
Ten ucinil zavér, ze zalovanym 2) pouzita zakladni metoda ocenéni cistého obchodniho jméni
byla zvolena co do zakladniho principu v souladu
s ocenovatelskou praxi. Znalec vSak se neztotoznil s dal$imi zavery znaleckého posudku
zalovan¢ho 2). Je tfeba uvést, ze feseni odbornych otazek nepfislusi soudu, soud vychazi pfi svém
rozhodovani ze zavéra, které ucinily osoby, které jsou opravnény takové zavéry ucinit.
V daném piipadé¢ soud postupoval spravné, kdyz zadal k vypracovani znalecky posudek
s tkolem posoudit, zda zalovany 2) postupoval spravne pii stanoveni spravedlivé hodnoty jedné
akcie na majitele spolecnosti [pravnickd osoba] o jmenovit¢é hodnote 100 K¢
v zaknihované podob¢ ke dni [datum]. Soudem ustanoveny znalec v zavéru znaleckého posudku
shrnul, ze Zalovany 2) pfi zapracovani znaleckého posudku nespravné stanovil spravedlivou
hodnotu jedné akcie na majitele spole¢nosti [pravnicka osobal
o jmenovité¢ hodnot¢ 100 K¢ v zaknihované podobé¢ ke dni [datum]. Pokud soud prvniho stupné
vychazel ze zavéra znaleckého posudku vypracovaného soudem ustanovenym znalcem, co se
tyce zjiStovani, zda zalovany 2) prokazal, Zze jednal s péci fadného hospodare, postupoval
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spravné. Zalovany 2) dale vytyka soudu, Ze soud své skutkové a pravni zavéry zalozil vyhradné na
jediném dukazu, kterym je znalecky posudek zadany soudem prvniho stupné. Odvolaci soud
konstatoval, ze soudem ustanoveny znalec se pfesvédcive vyporadal s namitkami zalovaného 2),
ktery odkazoval na dukazy, které v fizeni pfedlozil. Soud spravné uvedl, Ze nemohl posuzovat
vécnou spravnost znaleckych zavérd, nebot’ mu to nepiislusi, nebot’ neni nadan odbornymi
znalostmi, av$ak spravné zkoumal, zda znalec logicky, srozumitelné odpovédél na namitky
zalovaného 2), ktery vychazel z dukazu, které v fizeni predlozil. Soudem ustanoveny znalec se
s namitkami zalovaného 2) vyporadal jak v samotném jim zpracovaném posudku, tak ve
vyjadfenich uc¢inénych po vypracovani posudku a téz pfi svém vyslechu. Lze tedy uzavfit, ze soud
prvniho stupné nepochybil, pokud vychazel, co se ty¢e odborného posouzeni otazky spravného
stanoveni hodnoty pfedmétné jedné akcie ze znaleckého posudku jim ustanoveného znalce. Ze
spisu téz vyplynulo, ze soudem ustanoveny znalec se seznamil s obsahem pfedmétného spisu i
s obsahy spistt vedenych v fizenich, jejichz pfedmétem byly souvisejici spory, a tedy se seznamil i
s dikazy, které navrhl zalovany 2). Dtkazy navrzené zalovanym 2) tak byly v zavéru soudem
ustanoveného znalce zohlednény. Jak jiz bylo vyse uvedeno, znalec se pfi svém vyslechu a
v pisemnych podanich vypofadals namitkami vznesenymi zalovanym 2), které vychazely z jim
navrzenych dukaza.

Dale odvolaci soud konstatoval, ze soud nepochybil, kdyZz soud prvniho stupné véc posuzoval
podle ust. §2201 obch. zak. a shledal, Zze je zde pfi¢innd souvislost mezi vznikem skody a
porusenim vyse uvedené povinnosti zalovaného 2). Je véci zalobce, zda uplatni proti Zalovanému
narok na nahradu Skody dle ust. §2201 obch. zak. Jde o narok, ktery ma akcionaf vuci znalci za
situace, kterou predvida toto ustanoveni.

Co se tyce véci samé, v dalsim odkazuje odvolaci soud na odiavodnéni napadeného rozsudku,
nebot’ je spravné a odvolaci soud se s nim ztotoznil.

Pokud jde o odvolani Zalobce, odvolaci soud konstatoval, ze soud prvniho stupné rozhodl o
nakladech fizeni spravné, pokud vychazel z Gspéchu a netspéchu Zalobce ve véci. Zalobee sice
v odvolani uvedl, ze jeho uspéch zavisel na zodpovézeni odborné otazky. Soud vsak svij zaver o
neuspéchu zalobce ve véci odavodnil tim, Ze ¢ast uroka z prodleni uplatnil Zalobce ve vztahu
k Zzalovanému 2) neduvodné, kdyz Zalobce zalovaného 2) vyzval k thradé pfedmétné castky, az
zalobou dorucenou zalovanému 2) [datum]|. Vysledek sporu v casti tykajici se droku z prodleni,
ohledné nichz byl v fizen{ Zalobce neuspésny, nezavisel na znaleckém posouzeni odborné otazky.
Neni tak namisté argumentace zalobce obsazena v jeho odvolani.

V dal§im odvolaci soud odkazuje na odavodnéni napadené casti rozsudku, nebot’
je spravné.

Za této situace, kdy je napadeny rozsudek ve vztahu k zalovanému 2) a ve vztahu
k nakladim fizeni spravny, odvolaci soud rozsudek v napadené ¢asti podle § 219 o.s.f. potvrdil.

O nakladech odvolactho fizeni rozhodl odvolaci soud podle § 224 odst. 1
a § 142 odst. 2 o.s.f. s tim, ze pfevazné uspésnému zalobci (byl neuspésny v nepatrné casti)
vznikly ndklady odvolaciho fizeni pfedstavujici naklady na pravni zastoupeni, pficemz zastupce
zalobce vykonal v odvolacim fizen{ 2 tkony pravni sluzby, nalezi mu tak nahrada odmény ve vysi
2 x K¢ [¢islo], dale mu nalezi 2 pausalni nahrady po K¢ 300 a DPH ve vysi K¢ [¢islo], celkem K¢
[¢islo].

Pouceni:

Proti tomuto rozhodnuti je dovolani pfipustné, jestlize dovolaci soud dospéje k zavéru, Ze
rozhodnutf ma po pravn{ strance zasadni vyznam. Dovolani je tfeba podat do dvou mésica od
doruceni tohoto rozhodnuti k Nejvyssimu soudu prostfednictvim soudu prvniho stupné.
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