¢.j. 14 Cmo 260/2019 - 507

USNESENI

Vrchni soud v Praze rozhodl vsenat¢ slozeném z pfedsedkyné senatu JUDr. Michaely
Janouskové a soudcu Mgr. Katefiny Horakové a Mgr. Ing. Davida Bokra ve véci

navrhovatela: a) Ing. Ale§ H., narozen xxx

bytem xxx

b) Ing. Bohumil H., narozen xxx

bytem xxx

oba zastoupeni advokatem JUDr. Petrem Zimou
sidlem Slezska 13, 120 00 Praha 2

za ucasti

spolecnosti: Imperial Karlovy Vary a.s., ICO 45359318

sidlem U Imperialu 7/31, 360 01 Karlovy Vary
zastoupena advokatkou JUDr. Katefinou Filovou
sidlem Zavodni 391/96, 360 06 Katlovy Vary

o pfezkoumani{ pfiméfenosti protiplnéni, k odvolani navrhovatelti a), b) a spolecnosti
Imperial Karlovy Vary a.s. proti usneseni Krajského soudu v Plzni ze dne 28. unora 2019,
¢. j. 43 Cm 29/2007-436, 43 Cm 126/2009,

I

II.

II1.

)

b)

takto:

Usnesen{ soudu prvniho stupné se ve vyroku I. potvrzuje; ve vyroku II. a IV. se ménf tak,
ze:
vySe pfimeéfen¢ho protiplnéni za jednu akcii spole¢nosti Imperial Karlovy Vary as.,
ICO 453 59 318, sidlem U Impertidlu 7/31, 36001 Katlovy Vary, o jmenovité hodnoté
5 K¢ pifi realizaci prava pfechodu tucastnickych cennych papirt na hlavntho akcionafe
spole¢nost Dorsi Consulting a.s., o némz rozhodla valna hromada spole¢nosti Imperial
Karlovy Vary a.s. dne 10. ledna 2006, se urcuje ¢astkou 6,93 K¢;

spole¢nost Imperial Katlovy Vary, a.s. ICO 453 59 318, sidlem U Imperialu 7/31, 360 01
Karlovy Vary, je povinna zaplatit navrhovateli b) ¢astku 1 001 557,44 K¢ spolu s ro¢nim
zakonnym trokem z prodleni z této ¢astky ve vysi repo sazby stanovené Ceskou narodni
bankou, zvysené o sedm procentnich bodu, platné pro prvni den piislusného
kalendainiho pololeti, v némz trva prodleni dluznika, od 1. bfezna 2007 do zaplaceni, to
vse do tif mésict od pravni moci tohoto usneseni.

Usneseni soudu prvntho stupné se ve vyroku VIIL. mén{ jen tak, ze navrhovateli a) se vraci
slozena zaloha ve vysi 87 500 K¢, jinak se potvrzuje; ve vyroku IX. se méni jen tak, ze
navrhovateli b) se vraci slozena zaloha ve vysi 87 500 K¢, jinak se potvrzuje.

Usneseni soudu prvnfho stupné se ve vyroku III. zrusuje a fizeni se v tomto rozsahu
zastavuje, ve vyroku VIL se usneseni soudu prvniho stupné zrusuje.
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IV. Spole¢nost Imperial Karlovy Vary a.s., je povinna zaplatit navrhovateli a) k rukam jeho
pravnfho zastupce na nahradé nakladua fizeni pfed soudy obou stupnu castku 37 725,25 K¢,
do tif dni od pravni moci toho usneseni.

V.  Spole¢nost Imperial Karlovy Vary a.s., je povinna zaplatit navrhovateli b) k rukdm jeho
pravnfho zastupce na nahradé nakladu fizeni pfed soudy obou stupnu castku 43 452,85 K¢,
do tf dnd od pravni moci toho usneseni.

Oduvodnéni:

1. Krajsky soud v Plzni v zahlavi uvedenym usnesenim:

- urcil, ze protiplnéni poskytnuté mensinovym akcionafim spolecnosti Imperial Karlovy Vary
a.s., ICO 453 59 318, sidlem U Imperialu 31, 361 21 Karlovy Vary (dale jen ,,spole¢nost®),
jehoz vyse byla stanovena usnesenim valné hromady spolecnosti ze dne 10. ledna 2006 ve vysi
4,05 K¢ za jednu akcii této spolec¢nosti o jmenovité hodnoté 5 K¢, je nepfimérené (vyrok 1.),

- ucil, ze pfiméfena vyse protiplnéni pro vytésnéné minoritni akcionafe spolec¢nosti za 1 akcii
spole¢nosti o jmenovité hodnoté 5 K¢ ¢ini ¢astku 5,63 K¢ (vyrok IL.),

- spolec¢nosti ulozil povinnost oznamit rozhodnuti o spravné vysi protiplnéni pro vytésnéné
minoritni akcionafe spole¢nosti dle vyroku II. usneseni vsem vytésnénym minoritnim
akcionafium spolecnosti zptisobem, ktery ke dni 28. Gnora 2007 vyplyval ze stanov spolecnosti
a to ve lhuté 15 dni od pravni moci usneseni (vyrok II1.),

- spolecnosti dale ulozil povinnost zaplatit navrhovateli b) c¢astku 549 465,54 K¢ s trokem
z prodleni od 1. biezna 2007 do zaplaceni ve vysi repo sazby stanovené Ceskou narodni
bankou, platnou pro prvni den piislusného kalendafnitho pololeti, v néz trva prodleni
spole¢nosti, zvysené o sedm procentnich bodu, ve lhiuté 3 dni od pravni moci usneseni (vyrok
V),

- spolecnosti ulozil povinnost zaplatit na nahradé nakladu fizeni navrhovateli a) ¢astku 35 631,95
K¢, navrhovateli b) ¢astku 132 399,95 K¢ vzdy do tif dnt od pravni moci usneseni k rukam
jejich zastupce (vyroky V. a VL),

- spole¢nosti ulozil povinnost zaplatit Ceské republice na ucet soudu prvniho stupné (jenz
specifikuje) soudni poplatek ve vysi 21 980 K¢ (vyrok VIL),

- a rozhodl o vraceni slozenych zaloh, navrhovateli a) ve vysi 75 000 K¢ a navrhovateli b) ve
vysi 75 000 K¢, spolecnosti pak 10 050,75 K¢ (vyroky VIIL, IX. a X.).

2. Soud prvniho stupné vysel z toho, ze:

- spolecnost je zapsana v obchodnim rejstitku od 7. kvétna 1992, v obdobi od 30. ¢ervna 2000
do 21. zafi 2007 byl v obchodnim rejstiiku zapsan zcela splaceny zakladni kapital ve vysi
453 650 935 K¢, spolecnost vydala 69 885 600 kusti kmenovych akcii na jména o jmenovité
hodnote 5 K¢ a 20 844 587 kust akcil na majitele o jmenovité hodnot¢ 5 K¢ v listinné
podobeé,

- dne 10. ledna 2006 se konala mimofadna valna hromada spole¢nosti, na niz bylo rozhodnuto
o prechodu vsech akcif spole¢nosti na hlavniho akcionate, tj. na spole¢nost Dorsi Consulting
a.s., ICO 273 72 260, sidlem Olivova 2096/4, Praha 1, majici akcie pfedstavujici 96,48 %
zakladniho kapitalu spolec¢nost (dale jen ,hlavni akcionai®) uplynutim jednoho mésice od
zvefejnéni zapisu usneseni valné hromady do obchodniho rejstifku. Pfiméfenost protiplnéni
byla dolozena znaleckym posudkem vypracovanym spole¢nosti TACOMA Consulting a.s. ke
dni 31. srpna 2005, vyse byla prezkoumana Komis{ pro cenné papiry, hodnota jedné akcie byla
stanovena podilem na celkové hodnoté ¢istého obchodniho majetku spolecnosti stanovené na
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zaklad¢ vynosové metody diskontovanych penéznich toki. Vyse protiplnéni byla stanovena
castkou 4,05 K¢.

- hlavn{ akcionaf pfed konanim wvalné hromady pfedal obchodniku s cennymi papiry

(spolecnosti CAPITAL PARTNERS a.s.) penézni prostfedky potfebné k vyplaté protiplnéni
ve vysi 12 993 837 K¢,

- Komise pro cenné papiry udélila dle § 183i odst. 5 zdkona ¢. 513/1991 Sb., obchodniho

zakonfku (dale jen ,,obch. zak.) k pfijeti usnesen{ valné hromady spolec¢nosti pfedchozi
souhlas,

- oznameni o zapisu pfedmétného usneseni valné hromady spole¢nosti bylo dne 31. ledna 2007

zvefejnéno v Obchodnim véstniku,

ke dni konani valné hromady vlastnil navrhovatel a) 4 451 kust akcif o jmenovité hodnoté
5 K¢ za akcii a navrhovatel b) 347 763 K¢ kusu akcif o jmenovité hodnoté 5 K¢ za akcii, oba
byli akcionafi k okamziku pfevodu akcii na hlavniho akcionare,

hodnota akcie spole¢nosti ke dni 28. Gnora 2007 pfi vyuziti trzni hodnoty jméni a urovné
znalosti roku 2007 1 2018 (za pouzit{ likvida¢ni metody) cinila ¢astku 5,63 K¢, pfi vyuziti
spravedlivé hodnoty jméni a urovné znalosti roku 2007 ¢inila ¢astku totoznou; za pifedpokladu
vyuziti spravedlivé hodnoty jméni a urovné znalosti roku 2018_¢inila vysledna hodnota akcie
spole¢nosti ¢astku 6,93 K¢ (za pouziti metody DCF FCFF), jak bylo prokazano znaleckym
posudkem vypracovanym spolecnosti EQUITA Consulting s.r.o. (dale jen ,,Equita
Consulting*) k zadan{ soudu,

v dusledku fize pfevzala spolecnost jméni zanikajici spolecnosti Dorsi Consulting a.s.,
ICO 273 72 260, sidlem Olivova 2096/4, Praha 1, jejimz jedinym akcionafem v obdobi od
22. srpna 2005 do 29. zati 2005 byla spolecnost TACOMA Consulting a.s.

3. Dalsi navrhy na doplnéni dokazovani soud prvniho stupné zamitl.

4. Na takto ustaveném zaklad¢ dospél soud prvntho stupné k nasledujicim zavéram:

navrhovatelé a) i b) byli k podani navrhu aktivné legitimovani,

navrh podali v¢as ve lhuté jednoho mésice v souladu s § 1831 obch. zik.,

k pfechodu akcif na hlavniho akcionafe doslo dne 28. tnora 2007,

za spravedlivé (pfiméfené) povazoval protiplnéni ve vysi 5,63 K€ za jednu akcii o jmenovité
hodnoté¢ 5 K¢. Pii stanoveni této hodnoty nemohlo byt vychazeno ze znalosti védy roku
2018, mensinovy akcionafi si museli byt védomi skutecnosti, ze k pfechodu muze dojit,
museli respektovat platnou pravni dpravu chranici mensinové akcionafe moznosti domahat
se pfezkoumani protiplnéni soudem,

znalecké zkoumani spolecnosti TACOMA Consulting, a.s. povazoval za nepfiléhavé, nebot’
nebylo k datu pfechodu (ale ke dni 31. srpna 2005),

plnéni poskytnuté mensinovym akcionafum hlavnim akcionafem ve vysi 4,05 K¢ za jednu
akcii o jmenovité hodnoté 5 K¢, povazoval za nepfiméfené,

s odkazem na § 365 a 369 obch. zak. ulozil spole¢nosti povinnost zaplatit navrhovateli b)
doplatek za 347 763 kusut akcii ve vysi 549 465,54 K¢ s urokem z prodleni od 1. bfezna 2007
do zaplaceni a povinnost oznamit rozhodnuti o spravné vysi protiplnéni zptusobem
odpovidajicim stanovam spolecnosti.

5. O nahrad¢ naklada fizeni rozhodl odkazem na § 142 odst. 3 zdkona ¢. 99/1963 Sb., ob¢anského
soudniho fadu (dale jen ,,0. s. £.%). Navrhovateli a) pfiznal nahradu naklada fizeni ve vysi

35

631,95 K¢, sestavajici ze zaplaceného soudniho poplatku 2 000 K¢, odmény za pravni

zastoupeni za 8 ukonu pravni sluzby po 3 100 K¢, 8 rezijnich pausalt /§ 7 odst. 5, § 9 odst. 4
pism. ¢), § 13 odst. 3 vyhlasky ¢. 177/1996 Sb., o odménach advokati a nahradach advokata za
poskytovani pravnich sluzeb (advokétni tarif)/, cestovného ve vysi 595 K¢ a 21 % DPH.
Navrhovateli b) pfiznal ndhradu nakladu fizeni ve vysi 132 399,95 Kc5 K¢, sestavajici ze
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zaplaceného soudniho poplatku 1 000 K¢, odmény za pravni zastoupeni za 10 dkona pravni
sluzby po 10 500 K¢, 10 rezijnich pausala /§ 7 odst. 6, § 13 odst. 3 advokatntho tarifu/,
cestovného ve vysi 595 K¢ a 21 % DPH.

Vyroky VIII. az X. odiivodnil s odkazem na § 141 o. s. f. s tim, ze navrhovatel a) slozil zalohu na
vypracovani znaleckého posudku v ¢astce 87 500 K¢, shodnou castku slozil i navrhovatel b),
spole¢nost slozila zalohu ve vysi 175 000 K¢. Na znale¢ném byla (celkem) vyplacena castka
164 949,25 K¢, jez byla uhrazena vylu¢né ze zalohy spolec¢nosti.

Proti vyrokim I. az IX. usneseni soudu prvnfho stupné podala spole¢nost odvolani, navrhujic,
aby odvolaci soud usneseni soudu prvniho stupné zmeénil a navrh obou navrhovatelt zamitl.

Odvolatelka namita nejen nepfezkoumatelnost rozhodnuti soudu prvniho stupné, ale i to, ze
navrh navrhovatele b) je opozdény, nebot’ poslednim dnem pro podani navrhu byl
28. unor 2007, navrh byl podan az dne 1. bfezna 2007; doruceni e-mailu navrhovatele b) ze dne
28. unora 2007 prokazano nebylo. Soud prvnfho stupné nezkoumal ,,podminky pfipojeni se
k navrhu navrhovatele a) ze strany navrhovatele b) ve Ihuté“. Navrhy obou navrhovatelt jsou dle
jejfho nazoru neurcité, nespravné vymezené, k upfesnéni doslo az po 12 letech. Vyrok IIL
povazuje za protizakonny, vykazujici znaky libovtle. Za nespravedlivy povazuje rovnez
pozadavek na pfiznani zdkonného uroku z prodleni, spolecnost délku fizeni nezavinila.
Znaleckému posudku vypracovaného spolecnosti Equita Consulting vytyka, Zze prognéza trzeb
spole¢nosti nebyla vyhodnocena dle faktickych udaja, ale dle obecného ukazatele, tvrzeni
o nemoznosti ziskani dat od spole¢nosti je nepravdivé. Naklady fizeni by mély byt dle jejtho
nazoru ponizeny o miru neispéchu navrhovateli.

Navrhovatelé s odvolanim spolecnosti nesouhlasili. Maji za to, Ze navrhovatel b) podal
pfedmétny navrh (emailem) vcas, skutecnost, ze se podani nedochovalo, nemuze jit k jeho tizi;
k pfipustnosti petitt odkdzal na usneseni Nejvysstho soudu sp. zn. 29 Cdo 4252/2010.
Spolec¢nost ziejmé piehlédla judikaturu souda vyssich stupnia (zejména nalez Ustavniho soudu
sp. zn. IV. US 1106/08) dle niZ jsou jednotliv fizeni o prezkoumani vyse protiplnéni ze zikona
spojena do jednoho fizeni, akt pfistoupeni nutny neni. Znalecky posudek znalecky ustav Equita
Consulting obhajil.

Proti vyrokum II. a IV. usneseni soudu prvnfho stupné podali navrhovatelé odvolani, navrhuji,
aby napadené vyroky byly zménény tak, ze vySe pfiméfeného protiplnéni cini za 1 akcii
spole¢nosti o jmenovité hodnote 5 K¢ ¢astku 6,93 K¢ a spolecnosti bude ulozena povinnost
zaplatit navrhovateli b) 1 001 557,44 K¢ se zakonnym drokem z prodleni.

Odvolatelé maji za to, ze se soud prvniho stupné nevyporadal s argumentaci ve prospéch
spravedlivé hodnoty urcené znaleckym posudkem Equita Consulting ve svétle znalosti z doby,
kdy bylo znalecké zkoumani provadéno, tj. ve prospéch varianty 2B znaleckého posudku;
odkazuje na rozhodnuti Vrchniho soudu v Praze sp. zn. 7 Cmo 447/2009, dle néjz je hledanou
hodnotou pravné hodnota spravedlivda. Argumentuji na podporu nutnosti pouzitelnosti novych
znalosti z oboru ocenovani s tim, ze nov¢jsi poznatky ekonomické vedy vedou k nepouzivani tzv.
pfirazky k diskontni mife za malou spolec¢nost (poukazuje na nepravomocné rozhodnut
Krajského soudu v Cesk;'fch Budg¢jovicich, sp. zn. 13 Cm 1069/2007, ¢i Krajského soudu
v Ostrave, sp. zn. 15 Cm 151/2013, ¢i Vechnitho zemského soudu OLG Stuttgart). Neptipustnost
aplikace velikostni pfirazky plyne z fady jiz vydanych soudnich rozhodnuti, odkazuje (mimo jiné)
na rozhodnuti Vrchniho soudu v Praze ze dnel8. cervence 2019, sp. zn. 7 Cmo 431/2016.
Polemizuji s nazorem spolecnosti tykajici se volby jedné ze dvou hodnot stanovenych znaleckym
Gstavem, s odkazem na nazor Prof. Milose Maiika, vedouciho Ustavu ocefiovani podniki pii
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Vysoké skole ekonomické, maji za to, ze urcité prvky ocenovani jsou otazkami pravnimi (shodné
jako otazka velikosti pfirazky), otazka pfirazky k diskontni mife je otazkou pravni (odkazuje na
nalez Ustavniho soudu sp. zn. III. US 647/15). Kontext véci vyzaduje nepouziti velikostni
pfirazky, poukazuje na extrémni{ nerovnost mezi subjekty procesu prava vykupu. Neni-li
velikostni pfirazka jednoznaéné védecky prokazana (odkazuje na fadu odbornych disputaci),
nelze se o ni pfi stanoveni pfiméfené vyse protiplnéni opfit. Poukazuji na mimo znalecké dikazy
(informace z tisku, webové stranky deniku E15 z 30. ledna 2020) vyjadfujici se k otazce
podhodnoceni spolecnosti pfi procesu vytésnéni.

Odvolaci soud prezkoumal usneseni soudu prvniho stupné i fizeni, které jeho vydani pfedchazelo
(§ 212a o. s. 1.), a dospél k nize uvedenym zavéram.

Odpvolaci soud predesild, ze podle ¢l. II bodu 2 zikona ¢. 293/2013 Sb., kterym se s ucinnosti od
1. ledna 2014 méni obcansky soudni fad a nékteré dalsi zakony, se pro fizeni zahajena pred
nabytim udinnosti tohoto zikona pouzije zikon ¢. 99/1963 Sb., ob¢ansky soudni fad, ve znéni
ucinném do 31. prosince 2013.

Predné je tfeba uvést, ze rozhodnuti soudu prvniho stupné netrpi spolecnosti namitanou vadou
spocivajici v jeho nepfezkoumatelnosti. K tomu lze 2z bohaté soudni judikatury odkazat
napt. na rozsudek Nejvysstho soudu ze dne 25. ¢ervna 2013, sp. zn. 29 Cdo 2543/2011,
uvefejnény pod ¢islem 100/2013 Sbirky soudnich rozhodnuti a stanovisek, dostupny shodné jako
dalsi nize uvadéna rozhodnuti Nejvysstho soudu na www.nsoud.cz, v némz Nejvyssi soud
zformuloval a oduvodnil zavér, podle n¢hoz ,,Méfitkem toho, zda rozhodnuti soudu prvniho
stupné je ¢i neni pfezkoumatelné, nejsou pozadavky odvolactho soudu na nalezitosti odavodnéni
rozhodnuti soudu prvniho stupné, ale pfedevsim zajem uacastnika fizeni na tom, aby mohli
nalezité pouzit v odvolani proti tomuto rozhodnut{ odvolaci davody. I kdyz rozhodnuti soudu
prvniho stupné nevyhovuje vsem pozadavkim na jeho oduvodnéni, neni zpravidla
nepfezkoumatelné, jestlize piipadné nedostatky odavodnéni nebyly - podle obsahu odvolani - na
ujmu uplatnéni prav odvolatele.“ V pomérech projednavané véci je z toho, jak soud prvniho
stupné formuloval vyrok pfezkoumavaného usneseni, jaké odkazy na ustanoveni zakona pouzil,
jasné, jakou uvahou se fidil, proti divodum rozhodnuti soudu prvniho stupné také odvolatelé
argumentuji; namitka spolec¢nosti je tak nedtvodna.

Pravni poméry vzniklé pfede dnem 1. ledna 2014 se fidi dosavadnimi pravnimi pfedpisy (oddil I
§ 3028 odst. 3 pfechodnych ustanoveni zakona ¢. 89/2012 Sb., obc¢anského zakoniku a § 775
zakona ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich), zde zikonem ¢. 513/1991 Sb., obchodnim
zakonfkem, ve znéni u¢inném ke dni konani valné hromady, jez rozhodla o vyuziti prava vykupu
ucastnickych cennych papira spolec¢nosti hlavnim akcionafem, jak spravné uzaviel soud prvniho
stupné. Soudu prvniho stupné je tfeba piisvedéit i v tom, ze na projednavanou véc dopada
uprava prezkumu pfiméfenosti protiplnéni v § 183k obch. zak.

Podle § 183k odst. 1 obch. zak. vlastnici ucastnickych cennych papirt mohou od okamziku
obdrzeni pozvanky na valnou hromadu, piipadné od okamziku oznameni jejiho 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 rejstifku, zanika.

Podle § 1831 odst. 3 obch. zak. uplynutim mésice od zvefejnéni zapisu usneseni do obchodniho

rejstifku  podle odstavce 1 prechazi vlastnické pravo k ucastnickym cennym papiram
mensinovych akcionafa spolecnosti na hlavniho akcionare.
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Podle § 769 obch. zak. povinnost zvefejnéni udaji stanovena timto zakonem je splnéna jejich
zvefejnénim v Obchodnim véstniku.

Soud prvniho stupné spravné uzavtel, ze navrhy obou navrhovatela byly podany vcas ve lhaté
stanovené v § 183k odst. 1 obch. zik., tj. ve lhité¢ jednoho mésice od zvefejnéni zapisu usneseni
valné hromady dle § 1831 obch. zak. do obchodniho rejstiiku.

Pro hmotnépravni lhuty platil § 122 zikona ¢. 40/1964 Sb., obcanského zikoniku, ve znéni do
31. prosince 2013, pravo bylo tfeba uplatnit tak, aby byla zaloba nejpozdéji v posledni den lhity
dorucena soudu (shodny zavér Nejvyssi soud formuloval a odivodnil jiz v usneseni ze dne
9. kvétna 2000, sp. zn. 32 Cdo 4/2000, uvefejnéném pod cislem 23/2001 Sbitky soudnich
rozhodnuti a stanovisek). V daném piipadé¢ byl zapis usneseni valné hromady zvefejnén
v Obchodnim véstniku dne 31. ledna 2007, poslednim dnem lhity stanovené v § 183k odst. 1
obch. zak. pak byl 28. unor 2007 (§ 122 odst. 2 ob¢. zak.).

Navrh navrhovatele a) byl soudu prvniho stupné dorucen 28. tnora 2007 (faxem), doplnén
podanim doruc¢enym 1. brezna 2007 (§ 42 odst. 2 o. s. .); navrh byl podan vsas.

Spolecnosti je na misté dat za pravdu v tom, ze u navrhu navrhovatele b) je situace ponckud
sp. zn. 74 Cm 84/2007. Z obsahu tohoto spisu plyne, ze navrh navrhovatele b) byl soudu
dorucen prostfednictvim drzitele postovni licence (az) dne 1. bfezna 2007, nicméné z ¢l. 6 spisu
se podava, ze dne 28. unora 2019 byl Méstskému soud v Praze dorucen email z emailové adresy
bohumil.hala@centrum.cz, v némz je uvedeno: ,,Dobry den, timto podiavim zalobu — viz.
pifloha. S pozdravem Ing. H. Bohumil®, na ¢l. 7 je zaznam o tom, Ze ,,pfi vyhotoven{ spisového
pfehledu bylo zjisténo, ze ve spise chybi strana 7 -15%, chybi i dal${ strany spisu. Za takové situace
nemuze jit k tizi ucastnika skute¢nost, ze se nedochovalo jeho podani v situaci, je-li nepochybné,
ze dne 28. unora 2007 navrhovatel b) soudu podani ve véci samé zaslal. Navrh navrhovatele b) je
tak nutno rovnéz povazovat za vcasny.

V souvislosti se shora uvedenym bylo tfeba fesit i spole¢nosti v odvolani otevienou otazku, jak
spravné postupovat, poda-li navrh na urceni pfiméfené vyse protiplnéni nebo navrh na pfiznani
protiplnéni vice akcionaft. Z ustanoveni § 83 odst. 2 pism. d) o. s. f. vyplyva, ze zahajen{ f{zeni
proti hlavnimu akcionafi ve vécech pfezkoumani protiplnéni pfi vykupu ucastnickych cennych
papirt brani tomu, aby proti nému probihalo u soudu fizeni o navrzich jinych akcionatt téze
spole¢nosti domahajicich se téhoz pfezkumu. Poda-li tedy poté, co bylo zahijeno fizeni
o pfezkoumani vyse protiplnéni proti hlavnimu akcionafi, navrh na urceni pfiméfené vyse
protiplnéni ¢i navrh na zaplaceni protiplnéni v pozadované vysi ¢i doplaceni poskytnutého
protiplnéni do pozadované vyse (ale dffve, nez je pravomocné skonceno) dalsi akcionaf, je nutno
tento dal$i navrh povazovat za pfistoupeni k prvnimu fizeni (viz zavéry ucinéné v usneseni
Nejvyssiho soudu ze dne 10. dubna 2008, sp. zn. 29 Odo 1019/20006, uvefejnéné v ¢asopisu
Soudni judikatura ¢. 10, roénik 2008, pod ¢. 148, ¢i usneseni Nejvysstho soudu ze dne
16. prosince 2009, sp. zn. 29 Cdo 4712/2007, uvefejnéné pod dcislem 104/2010 ve Sbirce
soudnich rozhodnuti a stanovisek, ¢ast obcanskopravni a obchodni, dale jen ,,R 104/2010).

Navrhy navrhovateld netrpi spole¢nosti namitanymi vadami. Z judikatury Nejvyssitho soudu se
k této problematice podava, ze:

1/ Ustanoveni § 183k obch. zik. zaklidalo privo akcionife domahat se jak urceni vyse

pfiméfeného protiplnéni, tak i pravo domahat se zaplacen{ (doplaceni) protiplnéni v pfiméfené
vysi. V ramci jednoho fizeni vedle sebe oba naroky obstoji. Je ponechano na vuli navrhovatele
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domahat se urceni vySe pfiméfeného protiplnéni (tj. navrhem na uréeni), nebo zaplaceni
(doplaceni) protiplnéni (tj. navrthem na plnéni pozadovat ulozeni povinnosti hlavnimu akcionafi
zaplatit rozdil mezi valnou hromadou urcenou vysi protiplnéni a soudem stanovenou vysi
pfiméfeného protiplnéni), ¢i zda navrh bude obsahovat oba uvedené naroky, kdyz nevyhodou
pouhého urcovaciho navrhu je, ze 1 kdyz navrhovatel v fizeni uspéje, soudni rozhodnuti mu
nemuze slouzit jako titul pro vykon rozhodnuti (exekuci).

2/ Vyse fecené asti v zavér, podle kterého v ramei jednoho fizeni obstoji vedle sebe (z hlediska
povinnosti soudu o nich vécné rozhodnout) 1 naroky dvou ¢i vice navrhovatelt z nichz cast se
domaha narokd plynoucich z ustanoveni § 183k obch. zak. niavrhem na splnéni povinnosti
(o zaplaceni pfislusné castky) a c¢ast ,,jen” navrhem na urceni pfiméfené vyse protiplnéni. Davod
pro ¢astecné zamitnuti navrhu na zahajeni fizeni z davodu soubézné kumulace (v tzv. ,,zalobnim
petitu®) urcovactho vyroku s vyrokem o splnéni povinnosti, by nebyl dan (ohledné urcovaciho
vyroku) ani tehdy, kdyby se tato kumulace vztahovala k osobé jednoho a téhoz navrhovatele.

3/ Soud pii rozhodovani o takovém ndvrhu za zahdjeni fizeni neni vazin tim, jak navrhovatel
zformuloval svou pfedstavu o vysi pfiméfeného protiplnéni na jednu akcii. Mize tedy svym
rozhodnutim urcit pfiméfené protiplnéni na jednu akcii ¢astkou vyssi nebo naopak (aniz by ve
zbyvajici ,,casti navrh zamital) ¢astkou nizsi. Navrh na urceni pfiméfené vyse protiplnéni bude
projednatelny (soud o ném muze zakonem predvidanym zpusobem vécné rozhodnout) dokonce
i tehdy, omezi-li navrhovatel svij pozadavek na urceni pfiméfené vyse protiplnéni, aniz
v zalobnim petitu zformuluje svou pfedstavu o vysi pfiméfeného protiplnéni na jednu akcii.

Stov. za mnoha napt. R 104/2010.

Neni pochyb, ze navrhovatelé byli, coby vlastnici ucastnickych cennych papira, k podani navrhu
(navrhu) na pfezkum pfiméfenosti protiplnéni legitimovani (§ 183k odst. 1 obch. zak.).

Vlastnické pravo k ucastnickym cennym papirim mensinovych akcionarti spolecnosti pfeslo na
hlavnfho akcionafe ke dni 28. dnora 2007 (§ 183l odst. 3 obch. zak.), nebot’ usneseni valné
hromady o pfechodu akcii mensinovych akcionaia na hlavniho akcionafe zapsano do
obchodniho rejstiiku dne 9. ledna 2007 a zapis byl zvefejnén v Obchodnim véstniku dle § 769
obch. zak. dne 31. ledna 2007.

V fizeni o pfezkoumani pfiméfenosti protiplnéni dle § 183k odst. 1 obch. zak. jde o pfezkum, zda
se mensinovym akcionaiim plnénim ve vysi uvedené v usneseni valné hromady (§ 1831 odst. 3
obch. zak.) dostane pfiméfeného (spravedlivého) protiplnéni, a bude tak zachovana hodnota
jejich investice do danych ucastnickych cennych papird. Soud v takovém fizeni neni limitovan
znaleckym posudkem pfedlozenym spole¢nosti hlavnim akcionafem dle § 183i odst. 6 obch. zak.,
ani petitem navrhu na zahajeni fizen{ (viz napt. R 104/2010).

K problematice pfiméfeného (spravedlivého) protiplnéni se z ustalené rozhodovaci cinnosti
Ustavniho soudu a Nejvyssiho soudu podava:

1) Pfiméfenost znaéi pozadavek piihlédnout ke vSem podstatnym okolnostem v souvislosti
s nucenym vykupem, to znamena, ze je z pohledu zikona vylouceno, aby byla stanovena
subjektivné; cena stanovena nikoli na zakladé objektivnich kritérii by se vymykala soudnimu
prezkumu (viz nalez Ustavniho soudu ze dne 27. biezna 2008, sp. zn. Pl US 56/05, dostupny
shodné jako dalif niZe citovana rozhodnuti Ustavniho soudu na www.usoud.cz).
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2) Zakladem pro stanoveni vyse pfiméfeného protiplnéni za tcastnicky cenny papir spolecnosti je
obvykle hodnota podniku spole¢nosti; jeji urcent je otazkou skutkovou, k jejimuz posouzeni jsou
nezbytné odborné znalosti (§ 127 o. s. f.); soucasti odborného posouzeni znalce je pfitom
1 zvoleni metod ocenéni s ohledem na poméry dotcené spolecnosti.

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

4) Z pozadavku pfiméfenosti (spravedlnosti) mimo jiné plyne, Ze protiplnéni zasadné nesmi byt
nizsi nez trzni cena dotéenych ucastnickych cennych papirti v dobé predchazejici vytésnéni, 1ze-li
ji objektivné urcit.

5) Urceni hodnoty podniku spolecnosti (jez je otazkou skutkovou) nelze ztotoznovat s urcenim
vySe pfiméfeného protiplnéni (jez je otazkou pravni). Jakkoliv pfi urceni vyse pfiméfeného
protiplnéni soud zpravidla vychaz{ z hodnoty podniku spole¢nosti, musi soucasné¢ zohlednit
1 dalsf v tvahu pfichazejici skute¢nosti.

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

7) Pt prezkoumavani pfiméfenosti protiplnéni postupem podle § 183k obch. zak. je nutné mit na
pamcti, 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
spole¢nosti s odivodnénim, ze s ohledem na akcionafskou strukturu se jejich ucast fakticky zuzila
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. bfezna 2008, sp. zn. PL US 56/05, bod 52 oduvodnéni), nadale jim ztstava 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
fec¢eno, protiplnéni poskytované hlavnim akcionafem musi odpovidat hodnoté ucastnickych
cennych papirt, jejichz vlastnictvi hlavni akcionat v dasledku nuceného pfechodu nabude tak,
aby hodnota investice vlastnéné minoritnim akcionafem zustala zachovana.

Za mnoha srov. napf. usneseni Nejvysstho soudu ze dne  26. dubna 2018,
sp.  zn. 29 Cdo 3024/2016, ze dne 29.kvétna 2018, sp. zn.29 Cdo 2025/2016, ze dne
18. zatfi 2019, sp. zn. 27 Cdo 4585/2018, ze dne 27. listopadu 2014, sp. zn. 29 Cdo 3359/2012,
ze dne 19. cervna 2012, sp. zn. 29 Cdo 2214/2010, ze dne ze dne 31. ledna 2013, sp. zn. 29 Cdo
723/2011.

K vykladu pojmu ,,hodnota podniku® v obecné roviné se vyjadiil Ustavni soud, jenz konstatoval,

ze ,hodnota podniku (tak jako napf. jinych pfedmétd, i takovych, jako jsou obrazy, znamky,
drahé kovy atd.) neni pouze objektivni kategorii, nybrz je zavisla jednak na ucelu ocenéni, jednak
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na subjektu, z hlediska kterého je ur¢ovana. Z tohoto davodu existuje vice bazi hodnoty podniku
(trzni, investicni, objektivizovana, spravedliva), jejichz uziti modifikuje zakladni pfistup k ocenéni,
a je tudiz pro konkrétni pfipad ocenéni spravné stanoveni této baze nezbytné (srov. Matik, M.,
a kol cit. dilo, s. 23 a nasl.). Hodnota podniku by méla byt pouzita jako hodnota celku, nikoliv
tedy mensinového podilu, ackoli ten je sim o sobé predmétem ocenéni. Podle Ustavniho soudu
»minoritni akcionaf musi byt hospodarsky odskodnén jak z hlediska jeho vkladové strategie
zamétené na dlouhodoby vklad, tak kratkodobé investicni strategie (srov. Schon, W. Der Aktonir
im Verfassungsrecht. In M. Habersack, P. Hommelhoff, U. Huffner & K. Schmidt (Eds.).
Festschrift fiir Peter Ulmer. Zum 70. Geburtstag am 2. Januar 2003. Vyd. Berlin, De Gruyter
2003, s. 1371-1383 a nové¢ji Ruthardt, F. Abfindungsbemessung beim Squeeze Out. Neue
Zeitschrift fir Gesellschaftsrecht ¢. 35, roc. 2014, s. 1389). V této souvislosti 1ze hovofit o tzv.
spravedlivé hodnoté (fair ¢i ptesnéji equitable value) v kontrapozici s tzv. (spravedlivou) trzni
hodnotou (fzir market valne)“, srov. nalez Ustavniho soudu ze dne 27. listopadu 2018, sp. zn. TI1.
US 647/15, ¢i nalez Ustavniho soudu ze dne 27. biezna 2008, sp. zn. P1 US 56/05.

Pii respektovani uvedenych judikatornich zavéra se odvolaci soud primarné zabyval otiazkou
hodnoty podniku spole¢nosti.

Ze zavéra znaleckého posudku ¢. P13808/18 vypracovaného spolecnosti EQUITA Consulting se
podavaji skute¢nosti rekapitulované soudem prvniho stupné. Zpracovatelé stanovili hodnotu
jméni spolec¢nosti metodou diskontovanych penéznich tokt ve varianté Entity (DCF Entity, jez je
vhodna u spolecnosti dosahujici kladnych hospodafskych vysledkt), a (pro ovéfeni) metodou
likvidacni.

Hodnota jméni spolecnosti tak byla ve znaleckém posudku stanovena variantné, a to jako trzni
hodnota a hodnota spravedliva, u kazdé pfi zohlednéni urovné znalosti znalct v oboru ocenovani
podniku k datu ocenéni (tj. k roku 2007) a urovné znalosti znalcu k datu zpracovani posudku
(tj. kroku 2018). Zpracovatelé znaleckého posudku objasnili davody je vedouci k zavéru
o pouziti vyssi hodnoty u té které vysledné varianty. Obsirné rozvedli problematiku metod
ocenéni, provedli makroekonomickou, strategickou a finanéni analyzu, vénovali se problematice
finan¢niho planu, provedli ocenéni pifjmovym i ndkladovym pfistupem (metoda likvidacni
hodnoty). Konstatovali, ze s ohledem na nekonec¢né polemiky, pouzili nikoli jednu metodu, ale
podpurné metodu dalsi (likvida¢ni) s vyuzitim veskerych dostupnych podklada k rozhodnému
dni, aby urcili cenu co nejpfesnéji s tim, ze stanovili rizikové pfirazky variantné zvlast’ pro trzni
hodnotu a zvlast' pro spravedlivou hodnotu, neaplikovali pfirazky za nejistou budoucnost
u zadné z variant, aplikovali pfirazku za velikost spolecnosti u trzni hodnoty a to ve vysi 2 % pfi
znalosti oboru ocenéni k roku 2007 a 3,81 % pifi znalosti oboru k roku 2018, u spravedlivé
hodnoty 2 % pfi varianté znalosti védy roku 2007, u varianty znalosti roku 2018 pfirazka
aplikovana nebyla, pfiraizku za snizenou likviditu a to ve vysi 2 % aplikovali pfi znalosti
pfedmétného oboru k roku 2007 a 2 % pfi znalosti k roku 2018, u spravedlivé hodnoty tato
pfirazka aplikovana nebyla. Pisemnymi vyjadfenimi znalecky dstav reagoval na doplnujici otazky
ucastnfku, vyvracel jejich namitky, setrval na svych zavérech.

K problematice volby metod je vhodné poznamenat, ze zvolen{ jedné nebo vice metod ocenéni je
soucasti odborného posouzeni znalce a to s ohledem na poméry posuzované konkrétni
spolecnosti. Zasadné proto neni mozné pausalné a obecné urcit, ktera z metod pfipadajicich
v uvahu je pro stanoveni hodnoty podniku vhodna, posouzeni této otazky je soucasti odborného
posouzen{ znalce s ohledem na pomeéry dané spolecnosti. Volba piislusné ocenovaci metody je
proto véci znalce (jde o otazku odbornou), jakoz i to jakym zpusobem bude aplikovana. Soudu
nepifslusi do této volby jakkoliv zasahovat, tj. soud neni povinen rozhodnout, jaki metoda ma
byt pro stanoveni hodnoty podniku pouzita, stejné jako posuzovat spravnost jednotlivych
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metodologickych rozhodnuti ucinénych v ramci této metody. Je na znalci, aby fadné zdavodnil
volbu své metody (viz za mnoha napf. usneseni Nejvysstho soudu ze dne 19. cervna 2012,
sp. zn. 29 Cdo 2214/2010).

K otazce posuzovani znaleckého posudku odvolaci soud uvadi, ze je povinnosti soudu hodnotit
dikaz znaleckym posudkem jako kazdy jiny dukaz (§ 132 o. s. f.), nemuze vSak pfezkoumavat
vécnou spravnost odbornych zavéra znalce, nebot’ soudci k tomu nedisponuji potfebnymi
odbornymi znalostmi, popf. je nemaji v takové mife, aby takovyto pfezkum mohli zodpovédné
udinit (viz stanovisko Nejvyssiho soudu CR sp. zn. Cpj 41/1979, publikované ve Sbirce soudnich
rozhodnutf a stanovisek pod R 1/1981 nebo rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 25. dubna 2002
sp. zn. 25 Cdo 583/2001). Hodnoceni diikazu takového provedeného je tak v zasadé omezeno
pouze na to, zda posudek znalce ma formalni nalezitosti, zda provedeny tkon byl uc¢inén radné,
tj. zda znalec dodrzel soudem ulozené zadani, tj. zodpovédél na otazky, resp. zadani soudu
k pfedmétu znaleckého tkonu s urcité¢ a srozumitelné vyloZzenym zavérem, ktery ma oporu
v podkladovych materidlech, netrpi rozpory atd. (viz napf. usneseni Nejvysstho soudu ze dne
19. cervna 2012, sp. zn. 29 Cdo 3606/2010, ze dne 19. ¢ervna 2012, sp. zn. 29 Cdo 2214/2010,
ze dne 31. ledna 2013, sp. zn. 29 Cdo 723/2011). Odvolacimu soudu je samozfejmé znima
i rozhodovaci praxe Ustavniho soudu (napt. plenarni nilez Ustavniho soudu ze dne
23. zaif 2008, PL US 11/08, rozhodnuti Ustavntho soudu ze dne 20. kvétna 2008,
sp. zn. L. US 49/06, & rozhodnuti ze dne 30. dubna 2007, sp. zn. III. US 299/06), ktera
soudim pomérné striktné uklada hodnotit znalecky posudek podle zasady volného hodnoceni
dikazi, neponechavat bez povsimnuti téz vécnou spravnost posudku a kriticky hodnotit
1 uplnost a bezvadnost podkladovych materialt, které znalce podrobuje svému zkoumani.

V ramci vyse uvedenych limitd hodnoceni dikazu pfedmétnym znaleckym posudkem odvolaci
soud poznamenava, ze zapsany obor a odvétvi ustanoveného znaleckého tdstavu, je pro ucinéni
odpovidajictho odborného zavéru zcela postacujici; zpracovatelé revizntho znaleckého posudku
své zavery pii podrobném vyslechu obhajili. Znalecky posudek ma veskeré formalni nalezitosti,
znalecky ustav dodrzel zadani soudu, jeho zpracovatelé zodpovédéli na kladené otazky soudu, své
zavéry srozumitelné a urcité¢ vysvétlili; na svych zavérech setrvali, pfesvédcivim zpusobem
zdtvodnili volbu jimi aplikované metody (metod) ocenéni.

Zpracovatelé znaleckého posudku se zhostili svého ukolu dostate¢né, o jejich odbornosti,
nezaujatosti a piehledu nelze mit pochybnosti. Dotazy vsech ucastnika byly zodpovézeny
logickym zpusobem, obhajeny byly piijaté zaveéry.

Zustalo vyfesit otazku, ze které z (znalci pfedlozenych) variant ma soud pro tcely pfedmétného
fizeni vychazet, zda z hodnoty trzi ¢i spravedlivé a zda zohlednit (¢i nikoli) vyvoj védy v oblasti
ocenovani podniku.

Zpracovatelé znaleckého posudku objasnili, ze trzni hodnota je cena, za kterou majetek zméni
vlastnika, pficemz strany nemaji povinnost prodat ¢i koupit, tato hodnota je neosobni, bez vlivu
na strany transakce; spravedliva hodnota je zalozena na trznich principech, jsou vsak pfi ni
zohlednéna specifika transakce zejména ve vztahu stranam, tj. jeji nedobrovolnost.

Neni pochyb, Ze urcenim, ze protiplnéni ma byt pfimérené, vyjadfuje zakon pozadavek na jeho
spravedlnost (srov. § 183j odst. 2 obch. zak., ¢i rovnez clanek 15 odst. 2 Smérnice Evropského
patlamentu a Rady 2004/25/ES ze dne 21. dubna 2004 o nabidkich pfevzet). Mensinovy
akcionaf, jenz je ze spolec¢nosti nedobrovolné vytésnén ma pii naplnéni smyslu a tucelu zakona
(chranici pravé minoritni akcionafe) za své akcie obdrzet od hlavniho akcionafe protiplnéni
pfiméfené, tedy takové protiplnéni, na néjz je nutno nazirat optikou spravedlivé hodnoty. Pii
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vykladu narodniho prava v souladu s pravem komunitarnim, neni mozno pfijmout jiny zaver, nez
takovy, Ze pfiméfené protiplnéni musi byt spravedlivé. Uvahy o spravedlivé hodnoté ostatné
nastinil Ustavni soud (jiz) v nalezu PL US 56/05 ze dne 27. bfezna 2008, z néj se podava nutnost
piihlédnout ke vS§em podstatnym okolnostem, ¢i Nejvyssi soud v jiz citovaném usneseni ze dne
18. zati 2019, sp. zn. 27 Cdo 4585/2018. Odvolaci soud v kontextu s citovanou judikaturou
neshledava rozumného diavodu, pro¢ by neméla byt pouzita spravedliva hodnota zohlednujici
okolnosti (nedobrovolnosti) pfedmétné transakce. Je-li podstatou spravedlivé vyse protiplnéni
spravedliva hodnota akcie odrazejici specifika zminéné (nedobrovolné) transakce a ma-li byt
soudem stanovena pfiméfena spravedliva hodnota, pak neni divodu nezohlednit vyvoj védy
v oblasti ocenovani k okamziku vypracovani znaleckého posudku k zadani soudu. Odvolacimu
soudu je z ufedni ¢innosti znamo, ze praxe v této oblasti, zejména pak v otazce pfirazek, doznala
zmén. K této problematice se ostatné vyjadfil Nejvyssi soud (napf. v usneseni ze dne
20. listopadu 2019, sp. zn. 27 Cdo 4444/2017, kde odkazuje na nilez Ustavniho soudu ze dne
27. listopadu 2018, sp. zn. III. US 647/15, a v usneseni ze dne 18. za# 2019, sp. zn. 27 Cdo
4585/2018), uzavtel, ze ma-li byt protiplnéni poskytované vytésnénym akcionidfim spravedlivé
(jejich omezenou obchodovatelnost) akcii pouzit. Jinymi slovy, vychazi-li soud pfi urceni
pfiméfeného protiplnéni podle § 183k obch. zik. z hodnoty (podniku) spolecnosti, urcené
vynosovou metodou, zpravidla nemuze byt pfi stanoveni této hodnoty (pro ucely urceni
pfiméfeného protiplnéni) aplikovana (pfi vypoctu naklada vlastniho kapitalu) pfirazka za nizsi
likviditu (omezenou obchodovatelnost) akcii (nejsou-li v konkrétni véci naplnény davody pro
opacny zavér). Ze znaleckého posudku v pfedmétné véci se podava, ze zpracovatelé posudku pfi
stanoveni trzni hodnoty - varianta 1A (znalosti védy k roku 2007), variantalB (znalosti védy
k roku 2018) pouzili pfirazky za snizenou likviditu a za velikost spolec¢nosti, pifi stanoveni
spravedlivé hodnoty pouzili pouze pfirazku za velikost spolecnosti (2 %) u varianty 2A (znalosti
védy k roku 2007), u varianty 2B (znalosti védy k roku 2018) pfirazky nepouzili s tim, Ze
v soucasné dobé¢ se jiz tato pfirazka pro potreby squeeze outu nedoporucuje (viz str. 94 posudku);
coz koresponduje s vyslechem zpracovatelt znaleckého posudku.

Ma-li byt protiplnéni poskytované vytésnénym akcionafim spravedlivé (pfimérené), je tak na
misté vyjit ze spravedlivé hodnoty (z varianty 2B), pfi niz znalci pfirazky neaplikovali,
tj. z hodnoty 6,93 K¢.

Za Gcelovou povazuje odvolaci soud namitku spolecnosti vztahujici se k (okolnostem) zpracovani
strategické analyzy. Zpracovatelé znaleckého posudku okolnosti zpracovani citované analyzy
(postup 1 otazku pouzitych podkladu) podrobné rozvedli nejen v samotném znaleckém posudku,
ale rovnéz tak v jejich dalsich pisemnych doplnénich (ze dne 30. kvétna 2018 a 1. listopadu 2018)
a dale pfi jednani pfed soudem prvniho stupné dne 30. srpna 2018 (viz ¢l. 355 a nasl. spisu).
Struéné feceno uvedli, ze nemeli k dispozici dostate¢né mnozstvi podrobnych podklada (jez
specifikovali), nebot’ jim je nebyly pfes jejich pisemné ¢i ustni zadosti spole¢nosti poskytnuty
z davodu, Ze jimi spolecnost jiz s ohledem na ¢asovy odstup nedisponuje nebo Ze spolecnost
dané podklady v dobé pfed datem ocenéni vibec neevidovala. Prognéza tak byla stanovena dle
historické vykonnosti spolecnosti a ocekavané inflaci (blize srov. 42 az 50 znaleckého posudku).
V zavérecném navrhu predneseném pii jednani soudu prvniho stupné dne 21. tnora 2019 sama
spole¢nost navrhovala, Zze je na mist¢ vychazet ze zavéra znaleckého zkoumani (konkrétné
z hodnoty 5,63 K¢ stanovené zpracovateli znaleckého posudku ve variantach 1 A, 1 B a 2 A),
pficemz v doplnéni svého odvolani pfichazi s namitkou, ze ze strany zpracovateli znaleckého
posudku pozadované informace od spole¢nosti zadany nebyly. Odvolaci soud neptfehlédl, ze pii
jednani soudu prvnfho stupné (pfi némz byli zpracovatelé znaleckého posudku slyseni) uvedenou
namitku spolecnost nevznesla (jak se podava z protokolu na ¢l. 355 ze dne 30. srpna 2018).
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Rozvedené jednani spolecnosti, jez sméfuje k prodlouzeni fizeni, tak nemuze pozivat pravni
ochrany.

Odvolaci soud tak dospél k zavéru, ze vyse protiplnéni poskytnuté hlavnim akcionarem vybocilo
z mez{ pfiméfenosti.

Proto odvolaci soud usneseni soudu prvniho stupné ve vyroku I. jako spravné potvrdil (§ 219
o. s. t.), ve vyroku II. zménil a rozhodl, Ze vysSe pfiméfeného protiplnéni za jednu akcii
spole¢nosti o jmenovité hodnot¢ 5 K¢ pfi realizaci prava pfechodu tcastnickych cennych papirt
na hlavniho akcionafe spolecnost Dorsi Consulting a.s., o némz rozhodla valna hromada
spole¢nosti Imperial Karlovy Vary a.s. dne 10. ledna 2000, se urcuje ¢astkou 6,93 K¢.

Zmény tak doznal rovnéz vyrok IV., spolecnosti byla ulozena povinnost zaplatit navrhovateli b)
doplatek protiplnéni za 347 763 akcii ¢astku 1 001 557,44 K¢ (6,93 K¢ x 347 763 ks akcif pii
zohlednéni jiz akcionafi vyplacené castky 1 408 440,20 K¢) se zakonnym urokem z prodleni od
1. bfezna 2007 do zaplaceni. Pieslo-li vlastnické pravo k ucastnickym cennym papiram
mensinovych akcionart na hlavniho akcionafe ke dni 28. dnora 2007 (§ 1831 odst. 3 obch. zak.)
a spolecnost ktomuto dni nezaplatila vytésnénym minoritnim akcionafim pfiméfené
(spravedlivé) protiplnéni, je ode dne nasledujictho (tj. od 1. bfezna 2007) s plnénim své
povinnosti v prodlen.

Namitka spolec¢nosti povazujici pfiznani zakonného uroku z prodleni za nespravedlivé, neni
davodna. Jedna-li se totiz o soukromopravni vztah, pak nelze dovozovat, ze povinnost platit
uroky z prodleni musi byt pro kazdy pfipad vyslovn¢ zakotvena. To by naopak bylo tfeba
v piipadé, ze by chtél zakon vyloudit pouziti pravni upravy obchodné zavazkovych vztaht pro
vztahy vznikajici mezi spole¢niky [napf. § 369 obch. zak., popt. § 340 odst. 2 obch. zik., ve
spojeni s § 261 odst. 3 pism. a) obch. zdk.]. Neni tak pochyb, ze v piipad¢ prodleni s plnénim
piistupuji droky z prodleni (jako cena pené¢z, na kterou je narok ze zakona), v daném piipadé to
lze soucasné chapat jako sankci vuci hlavnimu akcionafi, kdyz uroky z prodleni jsou pfitom
v soukromém pravu povazovany za druh pausalizované nahrady skody (srov. Knappova, M.,
évestka,]. a kol.: Obcanské pravo hmotné. 3. dil. 3. vyd. Praha 2002, s. 74, 125, 131), jak dovodil
Ustavni soud v jiZ citovaném nalezu ze dne 27. brezna 2008, sp. zn. PL. US 56/05.

P1i jednani odvolactho soudu dne 19. kvétna 2020 vzal navrhovatel a) svij pozadavek na ulozeni
povinnosti oznamit rozhodnuti o spravné vysi protiplnéni vsem minoritnim akcionarim
zpusobem zakotvenym ve stanovach zpét, spole¢nost s ¢astecnym zpétvzetim souhlasila, odvolaci
soud proto vyrok III. usneseni soudu prvnfho stupné zrusil a fizeni v tomto rozsahu zastavil
(§ 222a odst. 1 o. s. 1.).

Soud prvniho stupné spravné ve vyrocich VIIL. a IX. napadeného usneseni rozhodl o vraceni
zaloh na provedeni dikazu navrhovatelim, nespravné vsak stanovil jeji vysi (75000 K¢
u kazdého 2z navrhovatelt), jak se ostatné podava jiz ze samotného odavodnéni
(viz str. 12 posledni odstavec zminujici ¢astku 87 500 K¢). Z obsahu spisu se podava
(konkrétne z doklada na ¢l. 273 a ¢l. 282 K¢), ze kazdy z navrhovatela slozil (k vyzve soudu)
zalohu na provedeni dikazu castku 87 500 K¢, z téchto zaloh nebylo ¢erpano niceho (jak se
podava z platebnfho poukazu na ¢l. 407). Odvolaci soud tak usneseni soudu prvniho stupné
v téchto vyrocich zménil tak, ze kazdému z navrhovateli se vraci slozena zaloha ve vysi

87 500 K¢).

Vyrok VII., ukladajici spole¢nosti povinnost zaplatit soudni poplatek za fizen{ ve vysi 21 980 K¢,
vypocteny soudem prvniho stupné [z navrhovatelem b)] pozadované castky 549 465,54 K,
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ti. 4 % z pfedmétu fizeni, odvolaci soud zrusil. Je tomu tak proto, ze ustanoveni § 183k obch.
zak. zakladalo pravo akcionafe domahat se urceni vyse pfiméfeného protiplnéni 1 pravo domahat
se zaplaceni (doplaceni) protiplnéni v pfiméfené vysi. V ramci jednoho fizeni vedle sebe obstoji
navrhy dvou ¢i vice navrhovatelt, z nichz néktery se domaha naroku plynoucich z ustanoveni
§ 183k obch. zak. navrhem na urceni vyse pfiméfeného protiplnéni a néktery navrhem na
zaplaceni (doplaceni) protiplnéni v pfiméfené vysi. Pfi rozhodovani o kterémkoli z uvedenych
zalobnich navrhu neni soud vazan tim, jak zalobce vycislil vysi pfiméfeného protiplnén{ na jednu
akcii ani celkovou vy$i pozadovaného protiplnéni (jak se podava, zjiz vyse zminovaného
R 104/2010). Jedna se tak o jedno fizeni zpoplatnéné castkou 2 000 K¢; soudni poplatek v této
vysi byl navrhovateli zaplacen.

50. Jelikoz doslo ke zméné napadeného rozhodnuti, odvolaci soud rozhodl rovnéz o nahradé

51.

52.

53.

nakladt fizeni mezi Gcastniky pfed soudy obou stupni (§ 142 odst. 1 ve spojeni s § 224 odst. 1, 2
o.s.f.).

Z judikatury Nejvyssiho soudu se k problematice naklada fizen{ u vytésnéni podava, ze:

1) Rozhodovani o nahradé naklada fizeni obecné ovlada zasada dspéchu ve véci, ktera je
doplnéna zasadou zavinéni.

2) 1 pfi rozhodovani o nahradé naklada fizeni je nutné vychazet z principti spravedlnosti
(rozhodnuti nesmi byt s ohledem na okolnosti konkrétn{ véci zjevné nespravedlivé).

Stov. napf. usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 15. bfezna 2018, sp. zn. 29 Cdo 1668/2016,
uvefejnéné pod cislem 44/2019 Sbirky soudnich rozhodnuti a stanovisek ¢i nalez Ustavniho
soudu sp. zn. IL. US 3070/14.

3) Jelikoz navrhovatelé v fizeni podle § 183k obch. zak. nejsou povinni v navrhu na zahajeni
fizeni specifikovat svou pfedstavu o vysi pfiméfeného protiplnéni na jednu akcii, a ucini-li tak,
soud neni v tomto rozsahu jejich navthem vazan (stov. § 153 odst. 2 o. s. . a R 104/2010), je
tfeba navrhovatele povazovat za uspésné vzdy, kdy soud jejich navrhu vyhovi, a to bez ohledu na
to, jak vysoké priméfené protiplnéni navrhovatelé pozadovali. Jinak feceno, navrhovatelé budou
pro ucely rozhodovani o nakladech fizeni aspésni 1 tehdy, pfizna-li jim soud nizsi protiplnéni, nez
jaké v navrhu pozadovali.

Srov. usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 28. srpna 2019, sp. zn. 27 Cdo 1966,/2018.

V projednavané véci neni pochyb o tom, ze navrhovatelé byli se svym navrhem na prezkoumani
pfiméfenosti protiplnéni uspésni; soud k jejich navrhu urcil, ze pfiméfené protiplnéni na jednu
akcii spolecnosti je vyssi nez ¢astka uréena usnesenim valné hromady spolecnosti, je tak zfejmé Ze
je tfeba je povazovat za plné uspésné ucastniky fizeni majici pravo na nahradu nakladua fizeni.

Uspésnému navrhovateli a) tak nalezi nahrada nakladd fizenf za mimosmluvni odménu advokata
v rozsahu 11 dkont pravni sluzby - pifiprava a pfevzeti zastoupeni, pisemné vyjadieni ze dne
28. tunora 2015 a z 30. dubna 2018, ucast pfi jednanich soudu prvniho stupné ve dnech
5. bfezna 2015, 12. kvétna 2015, 30. stpna 2018 a 21. tnora 2019, Gcast na mistnim Setfent,
podani odvolani, vyjadfeni k odvolani spolecnosti, ucast pii jednani odvolactho soudu dne
19. kvetna 2020 - dle § 11 odst. 1 pism. a), d), g), § 9 odst. 4, § 7 bod 5 a § 12 odst. 4 advokatniho
tarifu, po c¢astce 3 100 K¢ snizenou o 20 %, nahradu za 11 rezijnich pausala po 300 K¢ dle
§ 13 odst. 4 advokatntho tarifu, cestovné (jak specifikovano v rozhodnuti soudu prvniho stupné)
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ve vysi 595 K¢, nahrada za dan z pfidané hodnoty dle § 137 odst. 3 o. s. f. v zakladni sazbé 21 %
a soudni poplatek. Celkem ¢ini nahrada nakladua fizeni u navrhovatele a) 37 725,25 K¢.

Uspésnému navrhovateli b) nalezi nahrada nakladd #izeni za mimosmluvni odménu advokata
v rozsahu 13 tkonu pravni sluzby - pfiprava a pfevzeti zastoupeni, pisemné vyjadfeni ze dne
9. bfezna 2010, 28. tnora 2015 a 30. dubna 2018, ucast pfi jednanich soudu prvniho stupné ve
dnech 19. tnora 2015, 5. bfezna 2015, 12. kvétna 2015, 30. srpna 2018 a 21. dnora 2019, Gcast na
mistnim Setfeni, podani odvolani, vyjadfeni k odvolani spolec¢nosti, acast pii jednani odvolaciho
soudu dne 19. kvétna 2020 - dle § 11 odst. 1 pism. a), d), g), § 9 odst. 4, § 7 bod 5 a § 12 odst. 4
advokatniho tarifu, po castce 3 100 K¢ snizenou o 20 %, nahradu za 13 rezijnich pausala po
300 Ke¢ dle § 13 odst. 4 advokatniho tarifu, cestovné (jak specifikovano v rozhodnuti soudu
prvniho stupné) ve vysi 595 K¢, nahrada za dan z pfidané hodnoty dle § 137 odst. 3 o.s. f.
v zakladni sazbé 21 % a soudni poplatek. Celkem castka 43 452,85 K¢.

Z obsahu spisu se nepodavaji zadné okolnosti, pro které by bylo namisté aplikovat § 150 o. s. f.
(k vykladu oznaceného ustanoveni srov. napf. usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 31. fijna 2017,
sp. zn. 27 Cdo 1922/2017, a judikaturu v ném citovanou); odvolaci soud neptehlédl, ze znalecky
posudek pro hlavniho akcionafe (tj. pro spole¢nost Dorsi Consulting a.s.) vypracovala dne
24. iijna 2005 spolecnost TACOMA Consulting, a.s., jez byla (v obdobi od 22. stpna 2005 do
29. zaii 2005, jak se podava z vypisu z obchodniho rejstifku) jejim jedinym akcionafem.

Nahradu nakladu fizeni odvolaci soud ulozil spolecnosti zaplatit v obecné paricni lhaté, tj. ve
lhate tif dna od pravani moci rozhodnuti (§ 160 odst. 1 ¢ast véty pfed stfednikem o. s. t.). Pfi
rozhodovani o lhuté k plnéni ve vztahu k vyroku I pism. b) odvolaci soud piihlédl k aktualnim
okolnostem nepfiznivé ovliviiujicim spole¢nosti provozovanou cinnost — lazenska a hotelova
¢innost (uzavieni hoteltt v obdobi od 16. bfezna 2020 v dusledku pandemie koronaviru), coz se
zjevné odrazi v hospodafské situaci spolecnosti; stanovil lhutu k plnéni dels, tii mésicni, jez
naopak nebude zjevné na Gjmu navrhovateld.

Pouceni:
Proti tomuto usneseni je dovolan{ pfipustné jen za podminek uvedenych v § 237 o. s. f.; dovolani
se podava do dvou mésictu od doruceni usneseni k Nejvyssimu soudu prostrednictvim Krajského
soudu v Plzni.

Praha 28. kvétna 2020

JUDt. Michaela Janouskova, v.r.
pfedsedkyné senatu
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