Cislo jednaci: 7 Cmo 156/2022-1272

USNESENI

(anonymizovany opis)

Vrchni soud v Praze jako soud odvolaci rozhodl v senaté slozeném z predsedkyné JUDr. Lenky
Grollové a soudkyn JUDr. Lenky Brouckové a JUDr. Milady Uhlifové ve véci

navrhovatele: [osobni udaje navrhovatele]
bytem [adresa]
zastoupeny advokatem Mgr. Ing. [jméno]| [ptijmeni]
sidlem tfida Kpt. Jarose 1844/28, 602 00 Brno
b) [jméno| [pfijmeni], narozeny dne [datum)]
bytem [adresa]
zastoupeny advokatem Mgr. [jméno]| [ptijmeni]
sidlem Opletalova 1535/4, 110 00 Praha 1
¢) GRACE LMC, s.r.0., ICO 27382435
sidlem Jankovcova 43/35, Holesovice, [PSC] [obec a &islo]
zastoupena advokatem JUDr. [jméno| [piijmeni]
sidlem Synkovska 1327/6, 160 00 Praha 6
za ucasti: 1. Povrly Copper Industries a.s., ICO 49903039
(dffve Méd Povtly a.s.)
sidlem Mirova 63, 403 32 Povtly
2. MTX Group a.s., ICO 27441261
sidlem Stépanska 621/34, 110 00 Praha 1
obé¢ zastoupené advokatkou JUDr. [jméno| [ptijmeni]
sidlem Seifertova 823/9, 130 00 Praha 3
o pfezkoumani pfiméfenosti p@tiplnéni, o odvolani tcastnic do mezitimnfho usneseni Krajského
soudu v Usti nad Labem ze dne 13. dubna 2022, ¢. j. 20 Cm 106/2008-1215
takto:

Usnesen{ soudu prvniho stupné se potvrzuje.

Oduavodnéni:

1. Navrhem doruc¢enym soudu dne 23. 9. 2008 se navrhovatel a) domahal vici ucastnici €. 1 - Povrly
Copper Industries a. s., ICO 499 03 039, sidlem Mirova 63, 403 32 Povrly (ddle téZ jen,,
Spolecnost®) a Gcastnici ¢. 2 - MTX Group a. s., ICO 274 41 261, sidlem Stépénské 621/34, 110
00 Praha 1 (dale téz jen,, hlavni akcionar®) prezkoumani pfiméfenosti protiplnéni za jednu akcii
emitovanou Spolecnosti a urceni, Zze protiplnéni poskytnuté hlavnim akcionarem ve vysi 112 K¢ za
jednu akcii Spolec¢nosti o jmenovité hodnoté 717 K¢ je nizs$i nez ptiméfené. Dale navrhl, aby soud
ulozil Spole¢nosti povinnost oznamit soudni rozhodnuti vSem osobam, které byly akcionafi
Spolecnosti, zpusobem vyplyvajicim z jejich stanov do 15 dna od pravni moci usnesent.
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2. Navrhem doruéenym soudu dne 8. 10. 2008 se navrhovatel b) domahal vici Spolecnosti a
hlavnimu akcionafi urceni pfiméfené vyse protiplnéni za jednu akcii Spolecnosti na majitele
v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 717 K¢ a vuci hlavnimu akcionafi zaplaceni doplatku
ve vysi 632 422 K¢ se zakonnym drokem z prodleni ode dne 2. 11. 2008 do zaplaceni.

3. Navrhem dorucenym soudu dne 30. 10. 2008 se navrhovatel c) domahal vici Spolecnosti a
hlavnimu akcionafi urceni pfiméfené vyse protiplnéni za jednu akcii Spolecnosti na majitele
v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 717 K¢ a vuci hlavnimu akcionafi zaplaceni ¢astky
1 408 124 K¢ se zakonnym urokem z prodleni ode dne 1. 11. 2008 do zaplaceni.

4. Usnesenim ze dne 7. 2. 2018, ¢. j. 20 Cm 106/2008-1010, soud prvniho stupné urcil ke dni
1. 11. 2008 pfiméfené protiplnéni za jednu akcii Spole¢nosti o jmenovité hodnoté 717 K¢ na ¢astku
112 K¢ (vyrok L.), zamitl navrh navrhovatele a) na urceni, Ze protiplnéni ve vysi 112 K¢ za jednu
akcii Spolecnosti o jmenovité hodnoté 717 K¢ je nizs$i nez pfiméfené, zamitl navrh navrhovatele a)
na ulozeni povinnosti Spolecnosti oznamit soudni rozhodnuti véem osobam, které byly akcionafi
Spolecnosti, zpisobem vyplyvajicim z jejich stanov do 15 dnt od pravni moci usneseni a zamitl
navrhy navrhovateld b) a ¢) o zaplaceni doplatku pfiméfeného protiplnéni (vyroky IL az IV.).
Zadnému z Géastniki nepfiznal pravo na nahradu nakladd fzeni (vjrok V.) a uloZil kazdému
navrhovatelt zaplatit statu ¢astku 40 854,60 K¢ a hlavnimu akcionafi ¢astku 122 563,81 K¢ do tif
dnt od pravni moci usnesen{ (vyroky VI. az IX.).

5. K odvolani navrhovateli a ucastnice ¢. 2 Vrchni soud v Praze usnesenim ze dne 13. 8. 2021, ¢.
j. 7 Cmo 296/2018-1091, usneseni soudu prvntho stupné zrusil a véc mu vratil k dalsimu fizeni. V
odivodnéni odvolaci soud vytkl soudu prvnfho stupné neodstranéni procesnich vad, a to
neurcitosti druhé c¢asti petitu navrzeného navrhovatelem a) a téZz neurcitosti druhé casti petitu
navrzeného navrhovatelem b) s tim, ze soud prvnifho stupné se mél nejprve pokusit uvedené vady
petitu odstranit postupem podle § 43 odst. 1 o. s. . Déle odvolaci soud konstatoval, ze,, V usneseni
ze dne 26. 4. 2018, sp. zn. 29 Cdo 3024/2016 uvefejnéném v Soudni judikatufe z oblasti
obcanského, obchodntho a pracovntho prava pod pofadovym cislem 82/2019 Nejvyssi soud
dospél k zavéru, ze,, Pfiméfené protiplnéni za ucastnické cenné papiry, které prechazeji na hlavniho
akcionafe v dusledku postupu podle § 1831 a nasl. obch. zak., zasadné nesmi byt nizsi, nez ¢inila
kupni cena, za kterou hlavni akcionaf nabyl ucastnické cenné papiry bezprosttedné predtim, nez
pozadal o svolani valné hromady podle § 183i odst. 1 obch. zak.; to plati i tehdy, $lo-li o tzv.
prémiovou cenu, zahrnujici pfirazku za ziskani majority. Odvolaci soud se ztotoznil se zavérem
soudu prvnfho stupné o nepouzitelnosti ceny 850 K¢ za jednu akcii Spole¢nosti pfi prodeji ze dne
22.10. 2007. V tomto piipad¢ totiz neni zfejmé, ze kupujicim byl hlavn{ akcionaf. Také neni mozné
vychazet z transakce ze dne 18. 5. 2007, na zakladé niz nabyl hlavni akcionar i 89,75 % akcii
Spolecnosti, a to v ramci nakupu 100 % akcif spole¢nosti MAM Financial Advisors a.s., ICO 251
023 89, coz znemoznuje stanovit cenu jedné akcie Spole¢nosti. Skutecnost, ze dne 1. 7. 2008 hlavni
akcionaf nabyl akcie Spolecnosti za cenu 510 K¢ za jednu akcii, soud pfi své Gvaze o pfiméfené
vysi protiplnéni zohlednil, ve svétle citovaného usneseni Nejvysstho soudu ze dne 26. 4. 2018, sp.
zn. 29 Cdo 3024/2016 vsak zdivodnéni pfiméfeného protiplnéni ve vysi 112 K¢ neobstoji,
v dusledku ¢ehoz je napadené usneseni nepfezkoumatelné pro nedostatek davodu.” Na zaver
odvolaci soud soudu prvniho stupné ulozil, aby postupoval v souladu s pravnimi zavéry odvolactho
soudu, které jsou pro ného zavazné podle § 226 odst. 1 o. s. f. s tim, ze v odvodnéni nového
rozhodnuti ve véci se bude téz zabyvat véasnosti navrht podle § 183k odst. 1 a 2 ve spojeni s § 769
obch. zak. a vyporada se s dalsimi pravné relevantnimi odvolacimi namitkami.

6. Usnesenim uvedenym v zahlavi soud prvntho stupné mezitimnim usnesenim (nespravné
nazvanym c¢astecnym usnesenim) rozhodl o uréeni, ze pfiméfené protiplnéni za jednu akcii o
jmenovité hodnote ve vysi 717 K¢ spolecnosti Méd' Povtly a.s., ICO 49903039, ke dni 1. 11. 2008,
je 510 Ke.

7. Soud prvniho stupné vysel (mimo jiné) z toho, ze:
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-) Navrhovatelé vlastnili akcie Spolecnosti, a to navrhovatel a) 48 akcii, navrhovatel b) 1 589 akcii
a navrhovatel ¢) 3 538 akcii.

-) K pfechodu vlastnického prava k akciim z navrhovateld na hlavniho akcionafe doslo dne
1. 11. 2008.

-)  Dne 15.1.2008 uzaviela Spolecnost Corporate Finance a.s. (jako poradce) s hlavnim
akcionafem (jako klientem),, Smlouvu o poradenstvi®, jejimz pfedmétem byly ¢innosti souvisejici
s vytésnenim minoritnich akcionait ve znéni dvou dodatku ze dne 2. 7. 2007 a ze dne 14. 11. 2008.

-) Hlavni akcionaf uzavfel dne 18. 5. 2007 s [jméno] [piijmeni] a Ing. [jméno] [pifjmeni] (jako
prodavajicimi) smlouvu o pfevodu cennych papirt a smlouvu o postoupeni pohledavek, jejimz
pfedmétem bylo 770 ks akcii pfedstavujici stoprocentni podil na zakladnim kapitalu spolecnosti
MAM Financial Advisors a.s., ICO 25102389. Uvedena spole¢nost vlastnila i 89,75 % akcii
Spolecnosti. Pfedmétem prevodu byly dale pohledavky prodavajicich v celkové vysi
90 491 558 K¢. Kupni cena akcii nejprve cinila 255 100 030 K¢. Pozdé¢ji dodatkem ¢. 1 byla cena
pfevedenych akcii snizena na 150 000 620 K¢ (cena jedné akcie ¢inila 194 806 K¢) a uplata za
pohledavky ¢inila 90 000 000 K¢.

-) Dne 22. 10. 2007 prodal navrhovatel b) pfimym obchodem (proto nenf znam kupujici) 521 akcif
Spolecnosti za 850 K¢ za jednu akcii.

-) Hlavni akcionaf zastoupeny pfedsedou pfedstavenstva Ing. [jméno] [pffjmeni], CSc. (jako
kupujici) uzaviel se spole¢nosti SI CORPORATE FINANCE a.s. zastoupenou predsedou
pfedstavenstva Mgr. [jméno| [pfijmeni] a clenem predstavenstva Ing. [jméno] [pifjmeni] (jako
prodavajici) dne 1. 7. 2008 smlouvu o koupi cennych papird, jejimz pfedmétem bylo 3 451 akcii
Spolecnosti, predstavujici 1,093 % akcii na zakladnim kapitalu Spolecnosti, za celkovou kupni cenu
1760 010 K¢ (cena jedné akcie ¢inila 510 K¢).

-)  Spole¢nost MAM Financiel Advisors a.s. si u znaleckého tstavu NOVOTA a.s. objednala
vyhotoveni znaleckého posudku za ucelem stanoveni hodnoty akcii emitovanych Spolec¢nosti z
divodu dolozeni pfiméfenosti protiplnéni pfi vykupu tcastnickych cennych papira podle § 1831 a
nasl. obch. zdk. NOVOTA stanovila hodnotu protiplnéni pro ucely vyporadani minoritnich
akcionafu ke dni 1.7.2007 ve vysi 112 K¢ za jednu akcii. NOVOTA pfi ocenéni podniku
aplikovala pfirazku za malou trzn{ kapitalizaci a za specifické riziko a stanovila realnou hodnotu
Spolecnosti na zakladé dvou metod. Primarné pouzila vynosovou metodu diskontovanych
penéznich toka a sekundarné porovnavaci metodu kapitalovych trht. Znalec konstatoval, Ze
vysledky obou metod nejsou v rozporu, a naopak se vzajemné podporuji.

-) Spolec¢nost MAM Financiel Advisors a.s. zanikla pfevodem jméni na svého hlavniho akcionafe,
a to ucastnici ¢. 2, na zakladé smlouvy o pfevzetf ze dne 14. 5. 2008.

-) Dne 13. 8. 2008 byla v Obchodnim véstniku publikovana pozvanka na mimofadnou valnou
hromadu Spolec¢nosti s tim, ze se bude konat dne 28. 8. 2008, pficemz na pofadu jednani bylo
rozhodnutf o pfechodu vsech akcif Spole¢nosti na osobu hlavniho akcionare.

-)  Mimofadna valnd hromada Spolecnosti konana dne 28.8.2008 rozhodla o pfechodu
ucastnickych cennych papira Spole¢nosti, vlastnénych ostatnimi akcionafi, na hlavniho akcionare
(Gcastnici ¢. 2), ktery vlastnil 90,843 % akcii Spolecnosti. Vysi protiplnéni urcila ¢astkou 112 K¢ za
jednu akcii Spolecnosti, kdyz pfiméfenost vyse protiplnéni byla dolozena znaleckym posudkem ze
dne 4. 8. 2008, ¢. 1804AF4978/08, znaleckého tstavu NOVOTA a.s.

-y Dne 1.10. 2008 byla v Obchodnim véstniku publikovana skutecnost, ze valna hromada
Spolecnosti konana dne 28. 8. 2008 na svém zasedani ptijala usneseni, kterym rozhodla a vyslovila
svyj souhlas s tim, Zze vSechny akcie Spolecnosti pfechazeji na osobu hlavniho akcionafe, tj.
ucastnici €. 2.
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-) Koncem roku 2008 extrémné poklesla cena médi.

-) Soud ustanovil Vysokou skolu ekonomickou v Praze, Institut ocenovani majetku, znalecky dstav
(dale téz jen,, IOM®). IOM ocenil ¢isty obchodni majetek Spole¢nosti variantné¢ (DCEF APV od
minus 332 686 000 K¢ do minus 238 356 000 K¢ a likvida¢ni ocenéni maximalné minus
uroven zaporného ocenéni. Vysi ¢istého obchodniho majetku Spolec¢nosti znalec shledal zapornou.
K uvedenému zavéru znalec dospél pomoci dvou metod, jimiz ocenil podnik Spole¢nosti, a to
metodou diskontovanou penéznich toku (DCF APV, ktera vychazi z konceptu zachovani
podnikatelské ¢innosti podniku a zkouma pfedevsim vykon podniku) a likvida¢ni metodou
(ocenéni likvida¢ni metodou pohlizi na podnik na zakladé analyzy jeho majetkové podstaty).
Ocenéni majetku spole¢nosti bylo provedeno ke dni 1. 11. 2008, tj. kde dni pfechodu vlastnického
prava k acastnickym cennym papirim mensinovych akcionatti Spole¢nosti na hlavniho akcionare.

-) Navrhovatel b) si u znaleckého ustavu Apelen Valution s.r.o. (dale téz jen,, Apelen) objednal
vyhotoveni znaleckého posudku za tcelem posouzeni vyse pfiméfeného protiplnéni v penézich,
které hlavn{ akcionat poskytl minoritnim akcionafum, a to i prezkoumanim (revizi) a oponenturou
posudku znaleckého ustavu IOM a znaleckého posudku znaleckého ustavu NOVOTA. Vysi
pfiméfeného plnéni znalec urcil, pfi respektovani metody diskontovanych penéznich toka, ke dni
1.11. 2008 za jednu akcii Spole¢nosti ve vysi 413 K¢. Zjistény rozdil je dle znalce zpusoben
nepifpustnou ex post korekel finanéniho planu v posudku IOM. S posudkem IOM se ztotoznil
v tom, ze neni mozné aplikovat ani pfirazku za malou trzni kapitalizaci, ani pfirazku za specifické
riziko, které byly pouzity v posudku NOVOTA. Provozni hodnotu podniku ocenil Apelen na
644 000 000 K¢, zatimco IOM jen na 405 000 000 K¢, coz je dano pfedevsim pfedpokladem
vyssich trzeb v budoucich letech. IOM dramaticky snizil trzby podniku v budoucich letech, nebot’
nepfevzal financéni plan z posudku NOVOTA. Apelen pfipustil, ze k 1. 11. 2008 bylo zfejmé, ze
doslo ke zhorsen{ hospodatského vyvoje, ale nebylo mozné predikovat systematickou krizi, ktera
bude trvat relativn¢ dlouho.

8. Poté soud konstatoval, ze se ztotoznuje se zaverem znaleckych ustavi IOM a Apelen. Dle téchto
znalct skute¢nost, ze hlavni akcionat koupil dne 1. 7. 2008 akcie Spolec¢nosti predstavujici 1,093 %
akcif na zakladnim kapitalu Spolecnosti, pficemz na jednu akcii zaplatil 510 K¢, nema vliv na
objektivni hodnotu podniku zjisténou podle metody DCF. Ze skutecnosti, ze hlavni akcionaf
(vlastnici ke dni nakupu uvedenych akcif podil ve vysi 89,75 %) koupil uvedené akcie cca dva mésice
pfed konanim valné hromady, ktera rozhodla o vytésnéni, je zfejmé, ze cena zaplacena hlavnim
akcionafem za uvedené akcie je jednoznacné ovlivnéna potfebou prosadit vytésnéni minoritnich
akcionafu, a proto na zaklad¢ uvedené transakce neni mozné objektivné urcit hodnotu podniku.
Stejny zaver plati pro transakce specifikované v bodech 2) a 3) skutkovych zjisténi, kdyz u jedné
transakce neni zfejmé, co vse bylo jeji pfedmétem, a v pifpadé druhé transakce neni znam kupuyjici,
a v obou pfipadech jde o transakce provedené vic jak jeden rok pfed datem ocenéni. Pfi urceni
objektivni hodnoty podniku soud vysel z hodnoty urcené znalcem, a to metodou DCF, ktera je
zalozena na fundamentalnich zakladech, predikcich, diskontni mife, a ktera reflektuje systematické,
nikoli specifické, riziko. Jednoznacné nebylo mozné vyjit z posudku znaleckého tstavu NOVOTA,
kdyz tento stanovil hodnotu protiplnéni logicky ke dni 1. 7.2008 a nikoliv ke dni pfechodu
vlastnického prava k akciim, ke kterému doslo dne 1. 11. 2008 (coz ostatné ani nemohl, kdyz den
ptechodu vlastnického prava neznal), navic nespravné pii ocenéni podniku aplikoval pfirazku za
malou trzn{ kapitalizaci a specifické riziko. Soud upfednostnil znalecky posudek IOM pfed
znaleckym posudkem Apelen, kdyz IOM pfesvédcivé oduvodnil nutnost vytvofeni nového
financ¢niho planu Spolecnosti a to optikou (pohledem) ke dni ocenéni, nebot’ pravé v obdobi od
puvodniho ocenéni pro ucely rozhodnuti valné hromady Spolecnosti znaleckym ustavem
NOVOTA, ktera rozhodla o vytésnéni, do dne ocenéni (1. 11. 2008), doslo k zasadnimu otfesu na
financnich trzich, pficemz neslo o ojedinély hospodatsky vykyv, ale o krizi. K uvedenému soud
konstatuje, Ze i nasledny vyvoj Spolecnosti po datu ocenéni dal za pravdu IOM, jak se podava z
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bodu 17 skutkovych zjisténi. IOM rovnéz obhajil moznost vytvofeni strategického a finanéniho
planu podniku s ¢asovym odstupem s tim, ze je to mozné, pokud se vyjde ze stavu ekonomiky,
trhu a konkurentt, coz ucinil. Ostatné otfes na financnich trzich a moznost vytvofeni financniho
planu s ¢asovym odstupem $esti let pfipustil 1 znalecky ustav Apelen, byt’ s tim, Ze takové vytvofeni
financniho planu je velmi obtizné, kdyz je znalec ovlivnén tim, co se stalo nasledné, a pfitom takové
skute¢nosti nemuze pouzit. Dusledkem skutecnosti, ze IOM, na rozdil od Apelenu, nepfevzal
financni plan z posudku NOVOTA, je dramatické snizeni cen v budoucich letech, coz je hlavni
davodem vyrazného rozdilu v ocenéni protiplnéni mezi obéma znaleckymi ustavy, které oceniovaly
podnik ke dni 1. 11. 2008. Dalsim rozdilem mezi uvedenymi posudky je ocenéni pece Bora (Apelen
ve vysi 76 000 000 K¢, IOM ve vysi 2 450 000 K¢), ke kterému soud konstatuje, Ze pro ocenéni
metodou DCF, kterou pouzili oba znalci, nejde o vyznamnou skutecnost, kdyz k piekroceni
hodnoty jedné akcie nad 112 K¢, kterou hlavni akcionaf navrhovatelum vyplatil, by cena pece Bora
musela vzrast vyrazné¢ nad 115 000 000 K¢, coz je vysoce nepravdépodobné. Nadto se soud
pfiklani k ocenéni pece IOM, kdyz v roce 2008 byla tavici pec Bora kvili nespolehlivosti
(konstrukeni vada v technickém feseni) zcela odstavena z provozu, z ¢ehoz Ize dovodit, Ze jeji trzni
hodnota byla minimalni.

9. Na zaklad¢ provedeného dokazovani ucinil soud skutkovy zavér, ze hlavni akcionat vytésnil
minoritn{ akcionafe na mimofadné valné hromadé¢é Spolecnosti konané 28. 8. 2008 za protiplnéni
ve vysi 112 K¢ za jednu akcii Spolecnosti s tim, ze hodnota protiplnéni ve vysi 112 K¢ byla
stanovena znaleckym posudkem znaleckého tstavu NOVOTA a.s. ke dni 1. 7. 2008. K pfechodu
vlastnického prava k akciim z navrhovateli na hlavniho akcionafe doslo dne 1. 11. 2008, ke
kterému byla hodnota podniku zaporna. Hlavni akcionaf necelé dva mésice pfedtim, co se stal
hlavnim akcionafem Spole¢nosti, konkrétné dne 1.7.2008, koupil 3 451 akcil Spolecnosti
pfestavujicich 1,093 % akcii na zakladnim kapitalu Spolecnosti, za celkovou kupni cenu
1760 010 K¢, tj. 510 K¢ za jednu akcii.

10. Zjistény skutkovy stav po pravni strance posoudil soud tak, Ze se navrhovatelé jako vytésnéni
vlastnici ucastnickych cennych papirt, domahaji prezkoumani pfiméfenosti protiplnéni, jehoz vysi
urcil hlavni akcionaf na c¢astku 112 K¢, a to ve smyslu § 183k obch. zak. Soud dosel k zavéru, ze
navrhovatelé podali sviij navrh podle § 183k odst. 1 a 2 ve spojeni s § 769 obch. zak. vcas, kdyz
svyj navrh na prezkoumani pfiméfenosti protiplnéni podali do jednoho mésice ode dne zvefejnéni
zapisu usneseni valné hromady, kterym valna hromada rozhodla, ze vSechny akcie Spolecnosti
pfechazi na osobu hlavntho akcionafe, v Obchodnim véstniku. Lhuta je zachovana, kdyz zapis
usneseni byl v Obchodnim véstniku zvefejnén dne 1. 10. 2008 a navrh navrhovatele a) dosel soudu
dne 23. 9. 2008, navrh navrhovatele b) dne 10. 10. 2008 a navrh navrhovatele c¢) dne 30. 10. 2008,
tedy ve vsech pfipadech do jednoho meésice ode dne zvefejnéni zapisu usneseni valné hromady
v Obchodnim véstniku. S ohledem na to, Zze pfiméfené protiplnéni za ucastnické cenné papiry,
které pfechazeji na hlavniho akcionate v dasledku postupu podle § 183i a nasl. obch. zak. zasadné
(i bez ohledu na zapornou hodnotu podniku) nesmi byt nizsi, nez ¢inila kupni cena, za kterou
hlavn{ akcionat nabyl ucastnické cenné papiry bezprosttedné pfedtim, nez pozadal o svolani valné
hromady podle § 1831 a nasl. obch. zak., coz plati i tehdy, §lo-li o tzv. prémiovou cenu zahrnujic
pfirazku za ziskani majority, soud urcil pfiméfené protiplnéni za jednu akcii ve vysi 510 K¢, nebot’
pravé za tuto cenu za jednu akcii nabyl hlavni akcionaf akcie Spolec¢nosti (srov. rozhodnuti
Nejvyssiho soudu ze dne 26. 4. 2018, sp. zn. 3024/2016). Hlavn{ akcionat nabyl akcie za uvedenou
cenu necelé dva mesice predtim, nez valna hromada Spolecnosti rozhodla o pfechodu vsech
ostatnich tcastnickych cennych papirt Spolecnosti na hlavniho akcionafte, a to za protiplnéni ve
vysi 112 K¢ za jednu akcii Spolecnosti. Na uvedeném zavéru o vysi protiplnéni nic neméni
skutecnost, ze za uvedenou cenu nabyl hlavni akcionat dne 1. 7.2008,, jen* 1,093 % akcii na
zakladnim kapitalu Spolecnosti, nebot’ prave touto transakci se stala ucastnice ¢. 2 hlavnim
akcionafem, coz ji umoznilo provést vytésnéni minoritnich akcionart. Soud vzal rovnéz v uvahu,
ze za cenu 510 K¢ za akcii mohl své akcie prodat kterykoliv z akcionaft, a proto by nebylo
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spravedlivé, aby prémiovou cenu obdrzel jen néktery z akcionafd, a to navic podle volby budouciho
hlavnfho akcionafe. Bez vysledku pro uvedeny zavér o aplikaci tzv. prémiové ceny je rovnéz
skute¢nost, ze hlavni akcionat koupil jednu akcii za cenu ve vysi 510 K¢ od Spolec¢nosti SI
Corporate Finance a.s., ktera byla jeho smluvnim poradcem pro ucely vytésnéni mensinovych
akcionafi, nebot’ rozhodujici je kolik hlavni akcionaf dobrovolné zaplatil za jednu akcii
Spolecnosti. Soud konstatuje, ze jako tzv. prémiovou cenu nelze pouzit cenu ve vysi 850 K¢ za
jednu akcii pfi prodeji dne 22. 10. 2007, nebot’ v tomto pfipadé neni zfejmé, ze kupujicim byl hlavni
akcionaf. Rovnéz neni mozné vychazet z transakce ze dne 18. 5. 2007, na zakladé niz nabyl hlavni
akcionaf 1 89,75 % akcii Spole¢nosti, a to v ramci nakupu 100 % akcif Spolecnosti MAM Financial
Advisors a. s., coz znemoznuje stanovit cenu jedné akcie Spolecnosti. K namitce retroaktivniho
pusobeni judikatury (tzv. retrospektivé) soud uvedl, ze v horizontalnich pravnich vztazich plati
zasada incidentni retrospektivy novych pravnich nazort vytvofenych judikaturnimi zménami, a
proto je nutno aplikovat novy pravni nazor na vsechna probihajici fizeni, nebot’ jde o opravu
chybného pravniho nazoru. S ohledem na shora uvedené soud ¢astecnym (spravné mezitimnim)
usnesenim urcil, ze pfiméfené protiplnéni za jednu akcii Spolecnosti ke dni 1. 11. 2008 je 510 K¢.
Casteénym (spravné mezitimnim) usnesenim soud rozhodl z dévodu tuéelnosti, nebot’ pro
projednavanou véc je zasadni urceni vyse pfiméfenosti protiplnéni za jednu akcii Spolecnosti.

11. Do tohoto usnesen{ podaly obé tcastnice spole¢né véasné odvolani. Odvolani odavodnily tim,
ze rozhodnuti soudu spociva na nespravném pravnim posouzeni véci, soud zjistil neuplné skutkovy
stav véci a dospél na zakladé provedenych dikazi k nespravnym skutkovych zavéram. Ucastnice
namitly, ze:

1) Forma rozhodnuti soudu prvniho stupné, proti kterému odvolani sméfuje, je nespravna a
neucelna. Pojem,, ¢astecné usneseni, jak je oznaceno napadené usneseni, se v pravnich predpisech
vubec nevyskytuje. Odvolatelky maji rovnéz za to, ze forma castecného rozhodnuti neni
v pfedmétné véci na misté a neni ucelna. V fizeni o urceni pfiméfeného protiplnéni by mélo byt
nejdfive zkoumano, zda navrhovatelé splniuji podminky pro podani svych navrha, zda byly navrhy
podany radn¢ (napf. otazka prekluze) a piipadné podminky pro zaplaceni ptipadného doplatku. Je-
li rozhodovano ¢astecnym rozhodnutim o vyssi protiplnéni, je otazkou, co by mélo byt pfedmétem
dalstho (nasledného) zkoumani a procesniho postupu. Navic skutecnost, ze soud rozhodl o ¢asti
projednavané véci nebo jen o jejim zakladu, je tfeba vyslovné vyjadfit nejen v zahlavi rozsudku, ale
i v jeho vyroku. Je proto tieba ve vyroku téchto rozsudkia uvést, ze o dalsi casti pfedmétu fzeni
nebo o vysi naroku o nahradé naklada fizeni bude rozhodnuto v konecném rozsudku (srov. napf.
rozhodnuti Nejvyssiho soudu 21 Cdo 1509/2010). Usneseni, proti kterému sméfuje odvolani, tyto
nalezitosti nespliuje.

2) Navrhovatel ¢) podal svij navrh opozdéne, kdyz soudu dosel az dne 30. 10. 2008. Pozvanka na
valnou hromadu Spole¢nosti konanou dne 28. 8. 2008 byla publikovana v Obchodnim véstniku
dne 13. 8. 2008. Zapis usneseni valné hromady konané dne 28. 8. 2008 byl zvefejnén v Obchodnim
rejstitku dne 11. 9. 2008 a do Sbirky listin zalozen dne 15. 9. 2008. S odvolanim na ustanoveni §
183k odst. 1 obch. zak. odvolatelky uvedly, ze v dané véci pravo vlastnika ucastnickych cennych
papira (navrhovatelt) pozadat soud o pfezkoumani pfiméfenosti protiplnéni trvalo od zvefejnéni
konan{ valné hromady (tj. od 13. 8. 2008) do mésice od zvefejnéni zapisu usneseni valné hromady
do obchodniho rejstitku (tj. do 11. 10. 2008 ¢i nejpozdéji do 15. 10. 2008 vzali-li bychom v potaz
zalozeni do sbirky listin). Navrhovatel c¢) podal svij navrth az dne 30. 10. 2008, tj. zcela zfejmé
opozdéne, v dobée, kdy jeho pravo pozadat soud o pfezkoumani pfimeéfenosti protiplnéni jiz
zaniklo. Odvolatelky maji za to, Zze ustanoveni § 769 obch. zak. v tehdejsim znéni se nepouzije,
nebot’ ustanoveni § 183k zcela jasné uvadi povinnost zvefejnéni v obchodnim rejstfiku, tudiz neni
potieba subsidiarntho uziti § 769 obch. zak. Soud mél k prekluzi prava piihlédnout z tfedni
povinnosti. Navrh navrhovatele b) by mél byt proto zamitnut.

3) Prestoze odvolatelky povazuji rozhodnuti Nejvysstho soudu ze dne 26. 4. 2018, sp. zn.
29 Cdo 3024/2016 za neaplikovatelné z davodu popsanych v clanku II. odvolani, k principu
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incidentni retrospektivy judikatury uvadi, Zze tento princip neplati zcela bez vyjimecné, jak je
naptiklad uvedeno v usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 5. 6. 2018, sp. zn. 28 Cdo 5101/2017, podle
kterého,, vyjimecné nepouziti pozdéji se prosadivsich nazort (minéno judikatorniho vyvoje)
v dffve zahajenych kauzach muaze byt oduvodnéno pouze specifiky konkrétnich situaci, jiz zakladaji
intenzivnéjsi zajem na ochrané legitimnich oc¢ekavani a dtvéry adresati pravnich norem ve stabilitu
pravniho #adu® (obdobné viz nalez US. ze dne 8. 12. 2015, sp. zn. II. US 1955/15, &. 208/2015 Sh.
US). Vzhledem k tomu, Ze k ptechodu vlastnického prava k akciim z navrhovateld na hlavniho
akcionafe doslo dne 1. 11. 2008 a zminéné rozhodnuti Nejvyssiho soudu ze dne 26. 4. 2018, sp.
zn. 29 Cdo 3024/2016, bylo vydano téméf deset let po datu 1. 11. 2008, je dle nazoru odvolatelek
jeho aplikace a zména postoje soudu v jeho dusledku zcela v rozporu s legitimnimi ocekavanimi
ucastnic a je nespravné a nezakonné, ze pouze v dusledku skutecnosti, ze fizeni trva téméf deset
let, by bylo navrhim navrhovateld vyhovéno k tizi ucastnic, kdyz tyto neporusily zadné své
povinnosti, které jim ukladaly pravni pfedpisy v dobé realizace vytésnéni minoritnich akcionaru,
resp. oproti zavérum znaleckého posudku IOM vyplatily minoritnim akcionattm vyssi protiplnéni
nez odpovidalo tehdejsi trzni hodnoté Spole¢nosti.

4) Utastnice si jsou védomi existence rozhodnuti Nejvysitho soudu ze dne 26. 4. 2018, spisova
znacka 29 Cdo 3024/2016 (dale téz jen,, Rozhodnuti*), maji vsak za to, ze ho v tomto fizeni nelze
aplikovat bez dalsiho. V fizeni ukonc¢eném Rozhodnutim byl pfedevsim zcela jiny skutkovy stav,
kdy hlavni akcionaf tésné pred realizaci vytésnéni minoritnich akcionaia nabyl (koupil) 90,3 % akcii
spole¢nosti, a to za kupni cenu za jednu akcii témét dvojnasobné vyssi nez byla nasledné znaleckym
posudkem urcena vyse protiplnéni pro minoritni akcionare, tudiz je zfejmé ¢i minimalné vysoce
pravdépodobné, ze trzni hodnota spolecnosti pfed realizaci vytésnéni minoritnich akcionafa byla
znama, a pifesto znalecky posudek kratce poté urcil, ze hodnota spolecnosti je niz§i o
186 000 000 K¢. V posuzované véci hlavni akcionat potidil pouze 1,093 % akcii Spolecnosti pfed
realizaci vytésnénim minoritnich akcionafi. Nejvyssi soud v Rozhodnuti konstatuje, ze cena 90,3
% akcil maze vypovidat o realné trzni hodnoté Spole¢nosti. Vzhledem k tomu, Ze v probihajicim
fizeni hlavni akcionaf pfed realizaci vytésnéni minoritnich akcionaiu koupil pouze 1,093 % akcti,
nemuze mit (ani realné nemcla) kupni cena za takto nizké procento akcii vypovidajici hodnotu o
trzni hodnot¢ Spolecnosti. Piestoze se jedna o nesporné fizeni, soud si neopatfil dikazy za dcelem
zjisténi, zda lze z jednotkové ceny za akcii ve vysi 510 K¢ vychazet pfi urceni trzni hodnoty
Spolecnosti, resp. pfiméfen¢ho protiplnéni, pfestoze tuto smlouvu a jednotkovou cenu v ni
uvedenou povazuje pro své rozhodnuti za stézejni. K prokazani tvrzeni, ze kupni cena ve vysi
510 K¢ za jednu akcii neodrazela trzni hodnotu Spole¢nosti, navrhli ucastnice k dikazu pisemné
svédecké prohlaseni Ing. [jméno]| [pffjmeni], clena pifedstavenstva Spolecnosti Si Corporate
Finance, ICO 25706071. Argumentace soudu prvniho stupné, ze,, soud rovnéz vzal v uvahu, Ze za
cenu 510 K¢ za akcii mohl své akcie prodat kterykoliv z akcionafu, a proto by bylo nespravedlivé,
aby prémiovou cenu obdrzel jen néktery z akcionafi, a to navic podle volby budouciho hlavniho
akcionafe., je licha minimalné ve vztahu k navrhovateli a), jelikoz navrhovatel a) vlastnil pouze 48
akcif Spolec¢nosti, tj. tento pocet akcii by hlavnimu akcionafi nestacil k tomu, aby ziskal 90 % akcif
Spolecnosti a stal se hlavnim akcionafem. Akcie navrhovatele a) tudiz byly pro hlavniho akcionate
zcela bezvyznamné a nelze v této souvislosti aplikovat soudem navrzenou argumentaci. V
rozhodnuti ze dne 6. 5. 2021, sp. zn. 27 Cdo 2010/2020, Nejvyssi soud uvedl, ze spravedlnost
protiplnéni je nutné poméfovat ve vztahu ke vSem zucastnénym subjektim tak, aby bylo pfimérené
(proporcionalni) vsem okolnostem. Navrhovatelé by tedy nemeéli ziskat na ukor hlavniho akcionate
plnéni, jehoz vysi nelze ekonomicky zduvodnit, tedy plnéni, jez vyrazné pfesahuje hodnotu jejich
investice predstavované ucastnickymi papiry, o kterou byly v dusledku realizace prava hlavniho
akcionafe pfipraveni. Z vyse uvedeného a ze skutkového stavu je zfejmé, Zze skutecnost, ze hlavni
akcionaf nabyl 1,093 % akcii Spolec¢nosti kratce pred realizaci vytésnéni minoritnich akcionatt za
jednotkovou cenu za akcii ve vysi 510 K¢, kterou by rovnéz i dle vyjadfeni prodavajictho nebylo
mozno ziskat v ramci bézného obchodniho styku a neodpovidala trzni hodnoté Spolecnosti,
nemuze byt urcujici pro urceni spravedlivé hodnoty dotéenych akcii, resp. Spole¢nosti. Takovou
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vysi protiplnéni nelze ekonomicky odavodnit a minoritni akcionafi by byli v dusledku realizace
jejich vytésnéni naopak ekonomicky zvyhodnéni oproti situaci, kdyby své akcie prodavali v ramci
bézného obchodniho styku za trzni hodnotu. Zaroven by v dusledku pouziti argumentace soudu
prvniho stupné a v dusledku aplikace jednotkové ceny za akcii ve vysi 510 K¢ urc¢enou dle ceny
nadsazené v ramci pfedchazejici koupé 1,093 % akcii Spolecnosti hlavnim akcionafem, doslo
k paradoxni situaci, kdy, pokud by se hlavni akcionaf rozhodl nepokracovat v ti¢asti na Spole¢nosti
a chtél by prodat svych 90 % (resp. 90,84 %) akcii Spolecnosti tieti osobé v ramci bézného
obchodniho styku za trznf cenu, obdrzel by za svych vice nez 90 % akcii trzni hodnotu akcti, tj.
0 K¢ (viz znalecky posudek IOM, s jehoz zavéry se soud a rovnéz i ucastnice ztotoznili), zatimco
za 9,16 % akcii Spole¢nosti vlastnénych minoritnimi akcionafi by v ramci jejich vytésnéni minoritni
akcionafi obdrzeli celkem témef 15 000 000 K¢. Doslo by tak ke zcela absurdni situaci, kdy by 9,16
% meélo mnohonasobné a zcela neumerné vyssi hodnotu nez 90,84 % akcii. Zaroven by tento
zpusob aplikace prava mél za duasledek diskriminacni efekt viici hlavnimu akcionafi.

12. Na zavér odvolatelky navrhly, aby napadené usneseni odvolaci soud zménil tak, ze urci, ze
piiméfené protiplnéni za jednu akcii o jmenovité hodnoté 717 K¢ Spolec¢nosti, ke dni 1. 11. 2008,
je 112 K¢, nebo aby napadené usneseni zrusil a véc vratil soudu prvnfho stupné k dalsimu fizeni.

13. Navrhovatelé a) az c) ve vyjadfeni k odvolani vyvraceli odvolaci namitky dcastnic fizent,
podrobné k tomu argumentovaly a navrhly, aby napadené usneseni bylo odvolacim soudem
potvrzeno. Namitly zejména, ze dle textu Rozhodnuti rozhodny neni pocet akcii, které pted
uskutecnénim vytésnéni hlavni akcionat nabude, ale skutecnost, ze diky takto nabytym akciim je
dany akcionaf schopen realizovat vytésnéni minoritnich akcionafi. Nejvyssi soud se totiz zabyval
otazkou, zda je mozné tzv. prémiovou cenu aplikovat i v piipadé, ze hlavni akcionaf bezprostfedné
pfed vytésnénim koupil balik akcii, diky kterému pfekrocil 90 % hranici a mohl realizovat squeez
out, kdy v kupni cené byla zahrnuta pfirazka (bonus) za majoritu. Na tento bonus by totiz minoritni
akcionafi bézné nedosahli. V této souvislosti Nejvyssi soud konstatoval, Ze,, ma-li byt protiplnéni
poskytované nasledné v ramci vytésnéni spravedlivé, ma Nejvyssi soud za to, Ze je na misté umoznit
vytésnénym mensinovym akcionafum, aby na dosazené pfirazce participovali. Z odavodnéni
Rozhodnuti téZ vyplyva, Zze skutec¢nost, zda kupni cena za akcie nabyté hlavnim akcionafem pied
uskute¢nénim vytésnéni vypovidala o trzni hodnoté spolecnosti, je irelevantni. Navrhovatelé se ani
neztotoznili se spekulaci hlavniho akcionafe o pfipadném prodeji jeho 90 % podilu. Jelikoz se jedna
o dostatek akcii pro realizaci vytésnéni minoritnich akcionafu, nelze vyloucit moznost jednani tzv.
prémiové ceny. Ostatné sam hlavni akcionat pofidil rozhodny pocet akci za vy$si cenu, nez jaka
byla jejich trzni hodnota stanovena znaleckym posudkem NOVOTA a.s. Pokud Rozhodnuti
hovofti o nabyti vyznamného podilu na cilové spolecnosti, nelze toto vztahnout k velikosti podilu
jako takového (903 % versus 1,093 %, jak ve svém odvolani namitaji icastnice), ale k jeho vyznamu
pro hlavntho akcionafe. Vyznamnost nabyvaného obchodniho podilu je tedy dana nikoliv jeho
velikosti, ale skutec¢nosti, ze pravé jeho nabytim je umoznéno hlavnimu akcionafi realizovat
vytésnéni minoritnich akcionaf. Taktomu bylo i v popisovaném piipadé, kdyz nabytim uvedeného
podilu hlavnim akcionafem mu byla dana moznost vytésnéni ostatnich minoritnich akcionatt, a
prave pro tuto skutecnost je potfeba na toto nabyti akciového podilu o velikosti 1,093 % na cilové
spole¢nosti pohlizet jako na nabyti vyznamného podilu hlavnim akcionafem. A pravé z této
skute¢nosti lze dovodit zavér o tom, ze cena, za kterou hlavn{ akcionaf nabyl uvedeny pro néj
vyznamny podil na cilové spole¢nosti, tj. cena 510 K¢ za jednu akcii cilové spole¢nosti o jmenovité
hodnote 717 K¢, je tzv. prémiovou cenou tak, jak tuto vyklada soudni judikatura. Soucasn¢ je
potfeba zduraznit, ze otazka vyse pfiméfeného protiplnéni a tzv. fair value nema skutecné nic
spole¢ného s trzni cenou, v tomto je potfeba dati icastnicim fizeni za pravdu, ze prémiova cena,
resp. cena za akciovy podil o velikosti 1,093 % na cilové spolecnosti nevyjadfuje trzni cenu akcif
cilové spole¢nosti. Vyjadfuje nicméné prave onu fair value, tzn. spravedlivou vysi protiplnéni
vyjadfenou v této prémiové cené. Navrhly, aby odvolaci soud napadené usneseni potvrdil.
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14. Vrchni soud v Praze jako soud odvolaci pfezkoumal napadené mezitimni usneseni soudu
prvniho stupné a dospél k zavéru, ze odvolani acastnic davodné neni.

15. Rozhodné znéni obc¢anského soudniho fadu pro odvolaci fizen{ (do 31. 12. 2013) se podava
v clanku II. bod 2 pfechodnych ustanoveni zakona ¢. 293/2013 Sb., kterym byl o. s. f. od 1. 1. 2014
novelizovan, nebot’ fizeni ve véci bylo zahdjeno pfed 1. 1. 2014. Podle § 775 zakona ¢. 90/2012
Sb., o obchodnich korporacich, posoudil odvolaci soud véc podle zikona ¢. 513/1991 Sb.,
obchodni zakonik.

16. Podle § 152 odst. 2 o. s. f. neni-li dale stanoveno jinak, soud v odavodnéni rozsudku uvede,
¢eho se zalobce (navrhovatel) domahal a z jakych divodu a jak se ve véci vyjadfil zalovany (jiny
ucastnik fizeni), struéné a jasn¢ vylozi, které skutecnosti ma prokazany a které nikoliv, o které
dukazy opfel sva skutkova zjisténi a jakymi dvahami se pfi hodnoceni dikazu dil, pro¢ neprovedl
1 dal$i duakazy, jaky ucinil zavér o skutkovém stavu a jak véc posoudil po pravni strance; neni
piipustné ze spisu opisovat skutkové pfednesy tucastnikt a provedené dukazy. Soud dba o to, aby
odtivodnéni rozsudku bylo pfesvédcivé. Oduvodnéni uvedené v pisemném vyhotoveni rozsudku
musi byt v souladu s vyhlasenym odtuvodnénim.

17. Podle § 167 odst. 2 0. s. f. neni-li dile stanoveno jinak, uzije se na usneseni pfiméfen¢ ustanoveni
o rozsudku.

18. Podle § 1831 obch. zak. ve znéni ucinném do 19. 7. 2009 (1) Osoba, ktera vlastni ve spolec¢nosti
ucastnické cenné papiry, a) jejichz souhrnna jmenovitda hodnota cini alesponn 90 % zakladniho
kapitalu spolecnosti, s nimz jsou spojena hlasovaci prava, a b) s nimiz je spojen alespon 90% podil
na hlasovacich pravech ve spole¢nosti (dale jen,, hlavni akcionat®), je opravnéna pozadovat, aby
pfedstavenstvo svolalo valnou hromadu, ktera rozhodne o pfechodu vsech ostatnich ucastnickych
cennych papirti spolecnosti na jeji osobu. (3) Usnesen{ valné hromady obsahuje také urceni
hlavnfho akcionafe, a vysi protiplnéni ur¢enou podle § 183j odst. 6 a lhutu pro poskytnuti
protiplnéni.

19. Podle § 183j odst. 1 obch. zak. Predstavenstvo svola valnou hromadu do 15 dnt ode dne
doruceni zadosti podle § 183i odst. 1 spole¢nosti.

20. Podle § 183k obch. zak. (1) Vlastnici ucastnickych cennych papird mohou od okamziku
obdrzeni pozvanky na valnou hromadu, pfipadné od okamziku oznameni jejtho konani pozadat
soud o pfezkoumani pfiméfenosti protiplnéni; neni-li toto pravo vyuzito do mésice ode dne
zvefejnéni zapisu usneseni valné hromady podle § 1831 do obchodniho rejstitku, zanika. (2) V
piipade, ze vlastnik tcastnického cenného papiru nevyuzije pravo podle odstavce 1, nemuze se
nepfiméfenosti protiplnéni jiz dovolavat.

21. Podle § 1831 obch. zak. (1) Predstavenstvo poda bez zbyte¢ného odkladu po pfijeti usneseni
valné hromady navrh na zapis usneseni do obchodniho rejstifku. (3) Uplynutim meésice od
zvefejnéni zapisu usneseni do obchodniho rejstifku podle odstavce 1 prechazi vlastnické pravo
k ucastnickym cennym papiraim mensinovych akcionafa spolec¢nosti na hlavniho akcionafte.

22. Podle § 183m odst. 1 obch. zak. opravnéné osoby maji pravo na protiplnéni v penézich, jehoz
vysi urci hlavni akcionaf; hlavni akcionat dolozi pfiméfenost protiplnéni znaleckym posudkem,
vyzaduje-li se, ktery nesmi byt starsi nez 3 mésice ke dni doruceni zadosti podle § 183i odst. 1.

23. Podle § 769 obch. zak. povinnost zvefejnéni idaju stanovena timto zakonem je splnéna jejich
zvefejnénim v Obchodnim véstniku.

24. Podle § 183c odst. 3 obch. zak. ve znéni ac¢inném do 31. 3. 2008 cena nebo sménny pomer
uvedené v povinné nabidce pfevzeti musi byt pfiméfené hodnoté ucastnickych cennych papira. Pii
stanoveni ceny pro ucely povinné nabidky pfevzeti pfi ovladnuti spolecnosti se piihlédne
k vazenému praméru z cen, za néz byly uskutecnény obchody témito cennymi papiry v dobé 6
mésica pred vznikem povinnosti ucinit nabidku pfevzeti, které byly evidovany centralnim
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depozitatfem podle odstavce 4 (dile jen "pramérna cena"). Jestlize akcionaf nebo osoba jednajici
s nim ve shod¢é nabyla v poslednich 6 mésicich cenné papiry, které jsou predmétem nabidky
prevzeti, za cenu vyssi, nez je pramérna cena (dale jen "prémiova cena"), nesmi byt cena
navrhovana v nabidce pfevzeti nizsi nez prémiova cena snizena az o 15 %, jestlize stanovy tuto
odchylku nevylucuji nebo nezpiisnuji. Takto snizena prémiova cena nesmi byt niz${ nez primérna
cena.

25. Podle § 769 obch. zak. povinnost zvefejnéni udaju stanovena timto zakonem je splnéna jejich
zvefejnénim v Obchodnim véstniku.

26. Odvolaci soud vySel ze skutkového stavu zjisténého soudem prvniho stupné, doplnéného
v odvolacim fizeni.

27. Ze zapisu z mimoradné valné hromady ucastnice ¢. 1 konané dne 28. 8. 2008 odvolaci soud
zjistil, Ze valna hromada byla svolana na zadost hlavniho akcionafe Spolec¢nosti. Dle odstavece 3
zapisu pfedstavenstvo spolecnosti informovalo akcionafe o skutecnosti, ze obdrzelo zadost
hlavnfho akcionafe ze dne 4. 8. 2008 o svolani mimofadné valné hromady dle ustanoveni § 1831
obch. zak., a to véetné veskerych zakonem pozadovanych ptiloh. Hlavnim akcionafem Spole¢nosti
ke dni 4. 8. 2008, jakoz i ke dni konani valné hromady, je obchodni spolecnost MTX CZ a.s.,
ICO 27441261, se sidlem étépénskzi 621/34, Praha 1, ktera vlastni 287 047 kust akcif Spolecnosti
z celkového poctu 315 982 kust akcif Spolecnosti, tj. hlavni akcionaf vlastni celkem 90,843 % akcii
Spolecnosti, a tedy vlastni akcie, jejichz souhrnnd jmenovita hodnota ¢ini vice nez 90 % zakladniho
kapitalu Spolecnosti a soucasné je s nimi spojen vice nez 90 % podil na hlasovacich pravech ve
Spolecnosti.

28. Z prohlaseni Ing. [jméno] [pfijmeni], clena pfedstavenstva SI Corporate Finance, a.s., ze dne
19. 5. 2016 odvolaci soud zjistil, ze dohoda stran na cené 510 K¢ za jednu akcii ve smlouve ze dne
1. 7. 2008 byla mozna pouze z divodu motivace spole¢nosti MTX Group a. s. stat se vétsinovym
akcionafem. Takto vysokou jednotkovou cenu za akcie v ramci bézného obchodniho styku by
prodavajici (SI Corporate Finance, a.s.) od jiného subjektu neobdrzela.

29. Z listin shora uvedenych vzal odvolaci soud za prokazané, ze hlavni akcionat pozadal dne
4. 8. 2008 pfedstavenstvo Spolecnosti o svolani valné hromady, ktera rozhodla o pfechodu vsech
ostatnich ucastnickych cennych papirt Spolecnosti na jeho osobu, a ze cena 510 K¢ za jednu akcii,
za kterou hlavni akcionat koupil dne 1. 7. 2008 na zakladé smlouvy o koupi cennych papirt, od
spole¢nosti SI Corporate Finance a.s., 3 451 akcif Spolecnosti, obsahovala tzv. pfirazku za majoritu.

30. Z ustalené judikatury dovolaciho soudu se k vysi pfiméfeného protiplnéni podava, ze:,, 1)
Zakladem pro stanoveni vyse pfiméfeného protiplnéni za Gcastnicky cenny papir spolecnosti je
obvykle hodnota podniku spolecnosti; jeji urcent je otazkou skutkovou, k jejimuz posouzeni jsou
nezbytné odborné znalosti (§ 127 o. s. £.); soucasti odborného posouzeni znalce je pfitom i zvoleni
metod ocenéni s ohledem na pomeéry dotcené spolecnosti. 2) Uréeni hodnoty podniku spole¢nosti
(jez je otazkou skutkovou) nelze ztotoznovat s urcenim vyse pfiméfeného protiplnéni (jez je
otazkou pravni). Jakkoliv pfi uréeni vyse pfiméfeného protiplnéni soud zpravidla vychazi z hodnoty
podniku spole¢nosti, musi soucasné zohlednit i dalsi v uvahu pfichazejici skutecnosti. 3) Ma-li byt
protiplnéni pfiméfené (§ 183k obch. zak.) hodnoté ucastnickych cennych papira, které nucené
pfechazeji na hlavntho akcionafe, nepfichazi zasadné v dvahu, aby se vyse protiplnéni snizovala
oproti hodnoté akcif zjisténé na zaklad¢é znaleckého posudku a vychazejici z hodnoty podniku
spolecnosti proto, ze by vytésniovani vlastnici Gcastnickych cennych papira nemohli takové ceny
dosahnout na trhu z duvodu nizké likvidity ucastnickych cennych papirt ¢i proto, Ze jejich
ucastnické cenné papiry predstavuji pouze mensinovy podil na spolecnosti (tzv. diskont za likviditu
¢i za minoritu). 4) Pfi prezkoumavani pfiméfenosti protiplnéni postupem podle § 183k obch. zak.
je nutné mit na pameti, 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 oduvodnénim, ze s ohledem na akcionafskou strukturu se jejich ucast
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takticky zazila na pouhou investici, nebot’ jejich,, vliv na chod spolecnosti je mizivy a moznost
podilet se na zasadnich rozhodnutich o sméfovani spole¢nosti je iluzorni* (srov. nalez Ustavniho
soudu ze dne 27. 3. 2008, sp. zn. PL US 56/05, bod 52 oduvodnéni), tedy ze nadale zustava
zachovana pouze majetkova slozka jejich ucasti ve spole¢nosti, jiz 1ze nahradit (nucené vyménit za
penize), musi byt garantovano, ze poskytované protiplnéni v penézich bude odpovidat hodnoté
této investice. Jinak feceno, protiplnéni poskytované hlavnim akcionatem musi odpovidat hodnoté
ucastnickych cennych papird, jejichz vlastnictvi hlavni akcionat v dasledku nuceného pfechodu
nabude tak, aby hodnota investice vlastnéné minoritnim akcionafem zustala zachovana. 5) Jakkoliv
se zpravidla (v pfipadé spolecnosti, jejichZz Gcastnické cenné papiry nebyly pfijaty k obchodovani
na regulovaném trhu) vychazi z hodnoty podniku spolecnosti stanovené znalcem, pficemz vyse
protiplnéni pfipadajici na tcastnicky cenny papir se urci jako podil na hodnoté podniku spolecnosti,
odpovidajici podilu (jmenovité hodnoty) ucastnického cenného papiru na zakladnim kapitalu
spolecnosti, soud musi pfithlédnout i kdalsim okolnostem. Z pozadavku pfiméfenosti
(spravedlnosti) mimo jiné plyne, Zze protiplnéni zasadné nesmi byt nizsi nez trzni cena dotcenych
ucastnickych cennych papird v dobé pfedchazejici vytésnéni, lze-li ji objektivné urcit.) I pfi
posuzovani pfiméfenosti vypofadani v penézich, resp. toho, zda mensinovym akcionafum vzniklo
pravo na dorovnani, soud sice zpravidla vychazi z hodnoty podniku spolecnosti, ur¢ené znaleckym
posudkem, avsak musi pfihlédnout i k dal§im zjisténym okolnostem tak, aby pfimérené vypotfadani
bylo spravedlivé. Urceni vyse pfiméteného vypotradani a posouzeni, zda mensinovym akcionarim
vzniklo pravo na dorovnani, je otazkou pravni. (24) Srov. rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 26.
4. 2018, sp. zn. 29 Cdo 3024/2016, usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 29. 5. 2018, sp. zn.
29 Cdo 4435/2016, ze dne 23. 8. 2018, sp. zn. 29 Cdo 4568/2016, ze dne 18. 9. 2019, sp. zn.
27 Cdo 4585/2018, ze dne 11. 3. 2020, sp. zn. 27 Cdo 1516/2019, ze dne 31. 8. 2021, sp. zn.
27 Cdo 3185/2020° (viz usneseni Nejvysstho soudu ze dne 22. 2. 2023, spisova znacka
27 Cdo 2221/2022, vetfejnosti dostupné na jeho webovych strankach.)

31. V usneseni ze dne 26. 4. 2018, spisova znacka 29 Cdo 3024/2016, vefejnosti dostupné na jeho
webovych strankach, dovolaci soud uvedl:,, Pfi pfezkoumavani pfiméfenosti protiplnéni postupem
podle § 183k obch. zak. je nutné mit na paméti, ze mensinovi vlastnici tcastnickych cennych papira
(dale téz jen,, mensinovi akcionafi*) nemaji prakticky Zadnou moznost, jak hlavnimu akcionafi
zabranit v realizaci jeho prava upraveného v § 183i obch. zak. Jsou-li zbavovani svého podilu ve
spole¢nosti s oduvodnénim, 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 spole¢nosti je iluzorni* (srov. nalez Ustavniho soudu ze dne
27. biezna 2008, sp. zn. Pl US 56/05, bod 52 odévodnéni), tedy e nadale zstava zachovana
pouze majetkova slozka jejich ucasti ve spolecnost, jiz lze nahradit (nucené vymeénit 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 papirt, jejichz vlastnictvi hlavni akcionat v duasledku nuceného pfechodu
nabude tak, aby hodnota investice vlastnéné minoritnim akcionafem zustala zachovana. Uréenim,
ze protiplnéni ma byt pfiméfené, zakon vyjadfuje pozadavek na jeho spravedlnost (srov. § 183
odst. 2 obch. zik. a ¢lanek 15 odst. 2 Smérnice Evropského patlamentu a Rady 2004/25/ES ze
dne 21. dubna 2004 o nabidkach pfevzeti) .Jakkoliv se zpravidla (v pfipadé spolecnosti, jejichz
ucastnické cenné papiry nebyly pfijaty k obchodovani na evropském regulovaném trhu) vychazi z
hodnoty podniku spolecnosti stanovené znalcem, pficemz vyse protiplnéni pfipadajici na
ucastnicky cenny papir se uréi jako podil na hodnoté podniku spole¢nosti, odpovidajici podilu
(jmenovité hodnoty) tcastnického cenného papiru na zakladnim kapitalu spolecnosti, soud musi
piihlédnout i k dalsim okolnostem. Z pozadavku pfiméfenosti (spravedlnosti) mimo jiné plyne, ze
protiplnéni zasadne nesmi byt nizsi nez trzni cena dotéenych ucastnickych cennych papira v dobé
pfedchazejici vytésnéni, lze-li ji objektivné urcit. V projednavané véci dovolatel namital, Zze hlavni
akcionaf koupil 90,3 % akcif (emitovanych spolecnosti) dne 1. tnora 2007 (tedy tésné pfedtim, nez
podal zadost podle § 183i odst. 1 obch. zak. a necelych pét mésict pfedtim, nez valna hromada
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spole¢nosti o pfechodu vsech ostatnich ucastnickych cennych papiri spole¢nosti na hlavniho
akcionafe) za cenu 6.517,59 K¢ za jednu akcii. Pfestoze jde o skutecnost, jez muize svédcit o tom,
ze trzni cena akcif spole¢nosti byla vyssi nez ¢astka urcena znaleckym posudkem, odvolaci soud jt
nespravné (maje za to, ze pfiméfené protiplnéni je bez dalsiho ¢astka urcena znaleckym posudkem)
nepovazoval za pravné relevantni.

32. Nejwyssi soud si_je védom toho, Fe cena dosagend pii nabyti vyznamného podiln ve spolecnosti (3de dokonce
podilu umoziinjiciho ndsledné realizovat postup podle § 1837 a ndsl. obech. zdk.) v sobé miige abrnovat (a
v projednavané véci pravdépodobné i zabrnovala) t3v. prirdgkn za iskani majority (3a oviddnuti spoleinosts).
Niciméné ma-li byt protipinéni poskytované ndsledné v ramei vytésnéni spravedlivé, ma Nejvyssi sond za to, Ze je na
misté umognit vytésnénym mensinovym akcionarim, aby na dosagené priragce participovali. Uriuje-li totig pravni
tprava, e k 130, prémiové cené (1. cené zabrnujici i 1. privagku a iskdni majority) je nutné priblédnont pri
stanovent ceny v povinné nabidce prevzeti (srov. § 183¢ odst. 3 obeh. zik. (ve znéni sicinném do 31. brezna 2008),
(7 0bdobné § 43 odst. 3 ag 5 zakona o nabidkdch prevzeti), u nig (jak priléhavé xdiiraziinje dovolatel) ma mensinovy
akciondr’ mognost se roxhodnont, da své akcie (licastnické cenné papiry) proda, musi to tim spise platit v pripadé
postupu podle § 1837 a ndsl. obch. dk., kdy akciondr nemd volbn, 3da si ricastnické cenné papiry ponecha & da
Je, vyméni* za protiplnéni v penézich. Soucasné plati, e za spravedlivy Ize pogadavek, aby bylo pii stanoveni
protiplnéni priblédnuto k prémiové cené, povagovat dsadné tehdy, bylo-li ji dosageno v obdobi bezprostredné
predchazejicim Fadosti hlavniho akciondre podle § 1837 odst. 1 obeh. zdk., obdobné jako je tomn v piipadech
povinné nabidky prevzeti (prémiovi cena dosagend napr. nékolik let pred zabdjenim procesu vytésnéni pravidia
vyznam pro posouzent primérenosti protiplnéni mit nebude). Nejvyssi soud proto uzavira, se primévené protipinéni
a titastnické cenné papiry, které prechazeji na hlavnibo akciondre v disledfn postupu podle § 1837 a ndsl. obch.
k., zdsadné nesmi byt nigsi, neg cinila kupni cena, 3a kterou hlavni akciondr nabyl ricastnické cenné papiry
bezprostiedné predtim, neg pogddal o svoldni valné hromady podle § 1837 odst. 1 obch. zik.; to plati i tehdy, slo-li
0 1. prémiovou cenn, Lahrmujic priragkn 3a iskant majority.

33. K jednotlivym odvolacim namitkam dcastnic odvolaci soud uvadi:

ad 1) Z obsahu napadeného usneseni je zfejmé, ze soud prvnfho stupné ve véci nerozhodl
castecnym usnesenim, jak nespravné uvedl, nybrz usnesenim mezitimnim, kterym rozhodl o
zakladu projednavané véci. Vydani mezitimnfho usneseni umoznuje citované ustanoveni § 152
odst. 2 ve spojeni s ustanovenim § 167 odst. 2 o. s. f. Ustanoveni § 152 odst. 2 o. s. f. tak umoznuje
soudu, aby rozhodl nejdfive o pravnim zakladu pfedmétu fizeni tzv. mezitimnim rozsudkem a
shledal-li ho opodstatnénym, rozhodl po pravni moci tohoto rozsudku dodatec¢né jesteé o vysi
uplatnéného naroku v rozsudku konec¢ném. To samé plati pro usneseni, pokud jim soud rozhoduje
ve véci samé. Ze v fizeni o prezkoumani pfiméfenosti protiplnéni podle ustanoveni § 183i a nasl.
obch. zak. je ucelné a mozné rozhodnout nejprve (mezitimné) o vysi pfiméfeného protiplnéni coby
o zakladu pfiznaného prava, vyplyva i z ustanoveni § 183k odst. 3 obch. zék., kde se o zakladu
pfiznaného prava vyslovné hovoii.,,, Mezitimnim rozsudkem soud rozhoduje o zikladu véci.
Zakladem véci je tfeba rozumét posouzeni vSech otazek, které vyplyvaji z uplatnéného naroku,
s vyjimkou okolnosti, které se tykaji jen vyse naroku. Skutecnost, ze soud rozhodl jen o casti
projednavané véci nebo jen o jejim zakladu, je tieba vyslovné vyjadfit nejen v zahlavi rozsudku, ale
i v jeho vyroku; je proto tfeba ve vyroku téchto rozsudka uvést, ze o dalsi casti pfedmétu fizeni
nebo o vysi naroku a o nahradé naklada fizeni bude rozhodnuto v konecném rozsudku.
Predpokladem pro vydani jak ¢astecného, tak mezitimniho rozsudku pfitom je, jak uvedeno vyse,
aby byla splnéna podminka,, Gcelnosti* vyjadiena v ustanoveni § 152 odst. 2 vété druhé o. s. .
(viz rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 18. 5. 2011, sp. zn. 21 Cdo 1509/2010, vetfejnosti dostupné
na jeho webovych strankach). Je pravdou, ze soud prvniho stupné skutecnost, ze rozhodl jen o
zakladu projednavané véci, vyslovné nevyjadfil v zahlavi napadeného usneseni a ani v jeho vyroku,
v némz neuvedl, ze o vysi narokd a o nahrad¢ naklada fizeni bude rozhodnuto v konecném
usneseni. Nejedna se vsak o vadu, ktera by sama o sob¢ byla divodem pro zruseni napadené¢ho
usneseni. Odvolaci soud proto tuto odvolaci namitku tcastnic divodnou neshledal.
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ad 2) Vyklad ustanoveni § 183k odst. 1 obch. zak. pfedestfeny tcastnicemi fizeni je nespravny.
Toto ustanoveni je nutno vykladat ve spojeni s ustanovenim § 1831 odst. 3 a § 769 obch. zak. Z
uvedenych ustanoveni vyplyva, ze prekluzivni lhuta jednoho mésice k podani navrhu soudu o
pfezkoumani pfiméfenosti protiplnéni poc¢ina bézet od zvetfejnéni v Obchodnim véstnfku zapisu
usneseni valné hromady podle § 1831 do obchodniho rejstiiku. Vykladem pocatku béhu uvedené
lhaty se Nejvyssi soud zabyval naptiklad v usneseni ze dne 15. 2. 2018, sp. zn. 29 Cdo 1382/2016,
vefejnosti dostupné na jeho webovych strankach. V odavodnén{ uvedl, ze,, Dovolanim otevienou
otazku prekluze prava mensinového akcionafe pozadat soud o pfezkoumani pfiméfenosti
protiplnéni odvolac{ soud vyfesil vsouladu sjednoznacnym (a zadné vykladové obtize
nepfinasejicim) znénim § 183k odst. 1 zdkona ¢. 513/1991 Sb., obchodniho zikoniku (déle téZ jen
,»obch. zak.”), jakoz 1 ustalenou judikaturou Nejvysstho soudu, z niz se podava, ze pravo
mensinového akcionafe pozadat soud o prezkoumani pfiméfenosti protiplnéni postupem podle §
183k obch. zak. zanika uplynutim jednoho mésice od zvefejnéni zapisu usneseni valné hromady
podle § 1831 odst. 1 obch. zak. do obchodniho rejstiiku (srov. napiiklad dovolatelem citované
usneseni Nejvysstho soudu ze dne 20. kvétna 2014, sp. zn. 29 Cdo 1108/2014). Promitnuto do
poméra projednavané véci to znamend, ze pravo dovolatele pozadat soud o pfezkoumani
pfiméfenosti protiplnéni zaniklo uplynutim jednoho mésice ode dne 10. listopadu 2010, kdy byl
v Obchodnim véstnfku publikovan (zvefejnén) zapis usneseni valné hromady spolecnosti o
vytésnéni do obchodniho rejstiiku (v souladu s § 1831 odst. 1 obch. zak.)“ V posuzované véci byl
v Obchodnim véstnfku publikovan (zvefejnén) zapis usneseni valné hromady Spolecnosti o
vytésnéni do obchodniho rejstifku dne 1. 10. 2008 Lhuta jednoho mésice pro podani navrhu
k soudu o prezkoumani pfiméfenosti protiplnéni uplynula dne 1. 11. 2008. Pokud tedy navrhovatel
¢) dorucil navrh soudu dne 30. 10. 2008, jedna se o navrh vcasny, tj. podany pfed uplynutim
zakonné prekluzivni Ihaty. Tato odvolaci namitka je tedy téz nedivodna.

ad 3) Zavéry usneseni Nejvysstho soudu ze dne 26. 4. 2018, sp. zn. 29 Cdo 3024/2016, soud
prvniho stupné v dané véci aplikoval spravné. V odvolatelkami odkazovaném usneseni ze dne 5.
6. 2018, sp. zn. 28 Cdo 5101/2017 Nejvyssi soud uvedl, ze,, Pfi vykladu ¢asovych ucinka vyvoje
judikatury se konstantné dovozuje, ze coby vychodisko plati v ¢eském pravnim fadu tzv. incidentni
retrospektivita novych pravnich nazora, tedy jejich aplikace na vSechna probihajici fizeni, jakoz 1
piipady budouci s tim, ze vyjimecné nepouziti pozdéji se prosadivsich nazora v dfive zahajenych
kauzach muze byt oduvodnéno pouze specifiky konkrétnich situaci, jez zakladaji intenzivnéjsi
zajem na ochrané¢ legitimnich ocekavani a davéry adresata pravnich norem ve stabilitu pravniho
fadu. Byt’ jsou tyto teze nékdy vyslovovany s tim, Zze plati v kontextu horizontalnich pravnich
vztaht, nenf davodu, aby se neprosadily téz v pravu procesnim, kde se zasada, dle niz neurcuji-li
pfechodna ustanoveni nového pfedpisu jinak, pouzije se nové procesni pravo také v fizenich
zahdjenych pfede dnem nabyti jeho uc¢innosti, uplatiiuje i v ramci posuzovani casového stietu
norem obsazenych v pravnich pfedpisech.” Nutno vsak podotknout, ze v uvedeném usneseni se
dovolaci soud zabyval incidentni retrospektivou nového pravniho nazoru v oblasti procesniho
prava a duavodem, pro¢ k tzv. incidentni retrospektivé nového pravniho nazoru vyjimecné
nepfikrocil, byla skutecnost, ze ve véci byl jiz vydan pravomocny mezitimni rozsudek o divodnosti
zakladu naroku, jenz obstal v dovolacim pfezkumu a nemohl jiz byt procesné regulérnim zptisobem
odpraven. Bylo by tedy naprostym popifenim procesni ekonomie, pokud by ve véci fesené
dovolacim soudem byl po vice nez 10 letech od podani zaloby konstatovan nedostatek soudni
pravomoci a byly-li by veskeré vystupy dosavadniho fizeni anulovany s poukazem na vyvoj
v nahledu zvlastniho senatu na vyklad pojmu,, spory z vefejnopravni smlouvy®, k némuz doslo
v prub¢hu fizeni o odvolani proti kone¢nému rozhodnuti prvostupnového soudu. V posuzované
veci k takové situaci nedoslo, pfezkoumavané mezitimni usneseni soudu prvniho stupné dosud
praval moci nenabylo. Odvolatelkami tvrzené specifikum pro poskytnuti vyjimky z incidentni
retrospektivy nového pravntho nazoru vytvofeného judikaturni zménou odvolaci soud neshledal,
kdyz ucastnice nemohly legitimné vzhledem k pfedmétu fizeni (o pfezkoumani pfiméfenosti
protiplnéni) legitimné ocekavat, ze soudy nepfiznaji navrhovatelim pravo na jinou vysi protiplnéni,
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nez stanovil znalec NOVOTA, kdyz urceni vyse pfiméfeného protiplnéni nenf otazkou skutkovou,
nybrz pravni, vychazejici z Gvahy soudu o pfiméfené (spravedlivé) vysi protiplnéni. Odvolaci
namitka proto divodna neni.

ad 4) Z odavodnéni usneseni Nejvysstho soudu ze dne 26. 4. 2018, spisova znacka
29 Cdo 3024/2016, jehoz zaveéry soud prvniho stupné na posuzovanou véc aplikoval, nevyplyva,
ze by se tykalo pouze nakupt akcif hlavnim akcionafem, kterym bylo dosazeno ziskani alespon 90
% podilu na zakladnim kapitalu spolecnosti podle ustanoveni § 1831 odst. 1 obch. zak. V
posuzované véci hlavni akcionaf dne 1. 7. 2008 nabyl acastnické cenné papiry Spolecnosti v poctu
3 451 akcif za celkovou kupni cenu 1 760 010 K¢. Stalo se tak necelé dva mésice predtim, nez
pozadal o svolani mimofadné valné hromady podle § 1831 obch. zak. Kupni cena jedné akcie cinila
510 K¢. V dobé uzavteni této kupni smlouvy vlastnil hlavni akcionaf pouze 283 596 kusu akcii, coz
c¢inilo 89,75 % zakladniho kapitalu Spolec¢nosti. Hlavn{ akcionaf tedy nesplnoval podminky
ustanoveni § 1831 odst. 1 obch. zak., dle kterého pouze osoba, ktera vlastni ve spolecnosti
ucastnické cenné papiry, jejichz souhrnna jmenovita hodnota cinf alespon 90 % zakladniho kapitalu
spole¢nosti, s nimz jsou spojena hlasovaci prava a s nimiz je spojen alesponn 90 % podil na
hlasovacich pravech ve spolecnosti, je opravnéna pozadovat, aby pfedstavenstvo svolalo valnou
hromadu, ktera rozhodne o prechodu vsech ostatnich ucastnickych cennych papira spolecnosti na
jeji osobu. Nakupem akcii Spole¢nosti uskutecnénym dne 1. 7. 2008 v pocétu 3 451 kust za cenu
510 K¢ za jednu akcii ziskala acastnice ¢. 2 akcie Spolec¢nosti, jejichz souhrnna jmenovita hodnota
c¢inila 90,843 % zakladniho kapitdlu Spolecnosti, ¢imz splnila podminky pro zahajeni procesu
vykupu dcastnickych cennych papirt podle ustanoveni § 1831 a nasl. obch. zak. V fizeni bylo
prokazano, ze kupni cena 510 K¢ je tzv. prémiovou cenou, zahrnujici pfirazku za ziskani majority.
Skutecnost, zda se jednalo o tzv. prémiovou cenu, zahrnujici pfirazku za ziskani majority, vsak pro
posouzen{ véci rozhodna neni. Ze zavéra Nejvyssiho soudu uvedenych vpfedmétném usnesent
vyplyva, ze pfiméfené protiplnéni za ucastnické cenné papiry, které prechazeji na hlavniho
akcionafe v duasledku postupu podle § 183i a nasl. obch. zak., zasadné nesmi byt nizsi nez cinila
kupni cena, za kterou hlavn{ akcionaf nabyl ucastnické cenné papiry bezprostredné predtim, nez
pozadal o svolani valné hromady podle § 1831 odst. 1 obch. zak. Uvedeny zavér plati 1 tehdy, slo-li
o tzv. prémiovou cenu zahrnujici pfirazku za ziskani majority. Transakce uskutecnéna hlavnim
akcionafem dne 1. 7. 2008 svéd¢i tomu, ze trzni cena akcif Spolecnosti byla vyssi nez ¢astka uréena
znaleckym posudkem. Tomu ostatné svedci i transakce uskutecnéna dne 22. 10. 2007, tj. cca devet
mésicu predtim, nez ucastnice ¢. 2 pozadala o svolani valné hromady podle § 183i odst. 1 obch.
zak., byt u této transakce vzhledem ke zptsobu prodeje neni zfejmé, kdo byl nabyvatelem. 521
akcif Spolec¢nosti vsak bylo prodano za cenu 850 K¢ za jednu akcii.

34. Odvolaci soud proto, shodné se soudem prvniho stupné, za pouziti citovanych zaveéra usneseni
Nejvyssiho soudu ze dne 26. 4. 2018, spisova znacka 29 Cdo 3024/2016, s nimiz se odvolaci soud
ztotoznuje, dospél k zavéru, ze v dané véci je pfiméfena vyse protiplnéni za jednu akcii spolecnosti
510 Ke.

35. Z vylozenych duvodu odvolaci soud postupoval podle § 219 o. s. f. a napadené mezitimn{
usneseni soudu prvniho stupné potvrdil, jelikoz je ve vyroku vécné spravné. O vysi uplatnénych
penézitych narokt a o nahrad¢é naklada fizeni pfed soudy vSech stupnt bude rozhodnuto
v kone¢ném usneseni.

Pouceni:

Do tohoto usneseni je pfipustné dovolani k Nejvyssimu soudu do dvou mésict od jeho doruceni
prostfednictvim soudu prvniho stupné, jestlize napadené rozhodnuti zavisi na vyfeseni otazky
hmotného nebo procesniho prava, pifi jejimz feseni se odvolaci soud odchylil od ustilené
rozhodovaci praxe dovolaciho soudu nebo ktera v rozhodovani dovolactho soudu dosud nebyla
vyfesena nebo je dovolacim soudem rozhodovana rozdilné anebo ma-li byt dovolacim soudem
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vyfesena pravni otazka posouzena jinak. Piipustnost dovolani je opravnén zkoumat jen dovolaci
soud (§ 239 o. s. 1.).

Praha 20. ffjna 2023

JUDr. Lenka Grollova
predsedkyné senatu



