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CESKA REPUBLIKA
ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

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

zalobcu:

zalobcl e) az ¢) zastoupeni advokitem
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zalobci h a k) zastoupeni advokatem

proti )
zalovanému: Hlavni mésto Praha, 1ICO 00064581,

sidlem Marianské namésti 2/2, 110 00 Praha 1,
zastoupeny advokatem

vedlejsi ucastnik na strané Zzalovaného:

Prazské sluzby, a. s., 1CO 60194120,
sidlem Pod Sancemi 444/1, 180 77 Praha 9
zastoupeny advokirer [

o dorovnani protiplnéni

I1.

I11.

V.

V.

takto:

Zalovany je povinen zaplatit Zalobci a) ¢astku 522 K¢, arok z ¢astky 522 K¢ ve vysi 4,05 %
roéné od 10.12.2018 do zaplaceni a urok z prodleni z ¢astky 522 K¢ ve vysi 9 % rocné od
11.12.2018 do zaplaceni, které mu budou vyplaceny z prostiedka sloZenych Zalovanym do
soudni uschovy.

Zalovany je povinen zaplatit Zalobci b) &astku 70 470 K¢, trok z &astky 70 470 K¢ ve vysi
4,05 % roc¢né od 10.12.2018 do zaplaceni a urok z prodleni z ¢astky 70 470 K¢ ve vysi 9 %
roéné od 11.12.2018 do zaplaceni, které mu budou vyplaceny z prostiedkl sloZenych
zalovanym do soudni tschovy.

Zalovany je povinen zaplatit Zalobci d) ¢astku 164 952 K¢, Grok z ¢astky 164 952 K& ve
vysi 4,05 % roéné od 10.12.2018 do zaplaceni a Grok z prodleni z ¢astky 164 952 K¢ ve vysi
9 % roéné od 11.12.2018 do zaplaceni, které mu budou vyplaceny z prostredkii slozenych
zalovanym do soudni uschovy.

'/Vﬂﬂlov:m}" je povinen zaplatit Zalobci ) ¢astku 194 706 K¢, arok z castky 194 706 K¢ ve vysi
4,05 % roc¢né od 10.12.2018 do zaplaceni a Grok z prodleni z castky 194 706 K¢ ve vysi 9 %
rofné od 11.12.2018 do zaplaceni, které mu budou vyplaceny z prostiedka slozenych
zalovanym do soudni tschovy.

Zalovall)" je povinen zaplatit zalobci f) castku 59 508 K¢, urok z castky 59 508 K¢ ve vysi
4,05 % roéné od 10.12.2018 do zaplaceni a trok z prodleni z ¢astky 59 508 K¢ ve vysi 9 %
rocné od 11.12.2018 do zaplaceni, které mu budou vyplaceny z prostiedku slozenych
zalovanym do soudni uschovy.

Zalovany je povinen zaplatit Zalobci g) ¢astku 745 938 K¢, trok z ¢astky 745 938 K¢ ve
vysi 4,05 % rocné od 10.12.2018 do zaplaceni a urok z prodleni z castky 745 938 K¢ ve vysi
9 % roc¢né od 11.12.2018 do zaplaceni, které mu budou vyplaceny z prostredku sloZenych
zalovanym do soudni tschovy.
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Zalovany je povinen zaplatit zalobci h) ¢astku 313 200 K¢, trok z castky 313 200 K¢ ve
vyst 4,05 % rocné od 10.12.2018 do zaplaceni a urok z prodleni z éastky 313 200 K¢ ve vysi
9 % rocné od 11.12.2018 do zaplaceni, které mu budou vyplaceny z prostiedku slozenych
zalovanym do soudni aschovy.

2;110*.-’;10)’-’ je povinen zaplatit Zalobci 1) ¢astku 6 246 K¢, urok z éastky 6 246 K¢ ve vysi 4,05
% rocn¢ od 10.12.2018 do zaplaceni a Grok z prodleni z ¢astky 6 246 K¢ ve vysi 9 % roéné
od 11.12.2018 do zaplacent, které mu budou vyplaceny z prostiedku slozenych zalovanym
do soudni aschovy.

Zalovany je povinen zaplatit Zalobci j) &stku 291 798 K¢, trok z castky 291 798 K¢ ve vysi
4,05 % rocné od 10.12.2018 do zaplaceni a Grok z prodleni z ¢astky 291 798 K¢ ve vysi 9 %
rocn¢ od 11.12.2018 do zaplaceni, které mu budou vyplaceny z prostiedku slozenych
zalovanym do soudni tschovy.

Zﬂlm’:m_{' je povinen zaplatit zalobci k) castku 278 226 K¢, urok z ¢astky 278 226 K¢ ve
vysi 4,05 % roéné od 10.12.2018 do zaplaceni a urok z prodleni z ¢astky 278 226 K¢ ve vysi
9 % rocné od 11.12.2018 do zaplaceni, které mu budou vyplaceny z prostredku slozenych
zalovanym do soudni uschovy.

Zalovany je povinen slozit do soudni uschovy éstku 51 561 894 K¢, trok z ¢astky 51 561
894 K¢ ve vysi 4,05 % rocné od 10.12.2018 do zaplaceni a urok z prodleni z castky 51
561 894 K¢ ve vyst 9 % rocné od 11.12.2018 do zaplaceni, ve lhate 30 dnu od pravni moci
rozsudku,

Zalovany je povinen zaplatit Zalobci a) na nahradé nakladu fizeni ¢astku 3 800 K¢ do i
dnt od pravai moci rozsudku.

Zalovany je povinen zaplatit zalobci b) na nahradé nakladu fizeni ¢astku 2 600 K¢ do tri
dnt od pravni moci rozsudku.

Zalovany je povinen zaplatit zalobci d) na nahradé naklada fizeni ¢astku 31 002,40 K¢ do
tif dnu od pravni moci rozsudku.

v

Zalovany je povinen zaplatit zalobci €) na nihradé nikladu fizeni castku 11 002,40 K¢ do
ui dod od pravaol moci rozsudku k rukidm

Zalovany je povinen zaplatit zalobci f) na nahradé nakladu fizeni ¢astku 11 002,40 Ke¢ do tii
dnt od pravni moci rozsudku k rukam

Zalovany je povinen zaplatit zalobci g) na nahradé¢ nakladu fizeni castku 32 091,40 K¢ do
tif dnt od pravni moci rozsudku k rukam

Zalovany je povinen zaplatit zalobci h) na nahradé niklada fizeni ¢astku 48 910,40 K¢ do
tfi dnu od pravai moci rozsudku k rukr’tm_

Zalovany je povinen zaplatit zalobci 1) na nahradé naklada fizeni castku 23 800 K¢ do tif
dni od pravni moci rozsudku.

Shodu s prvopisem potvrzuje _
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Zalovany je povinen zaplatit Zalobci j) na nihradé nakladt fizeni cistku 46 006,40 K¢ do tif
dnti od pravni moci rozsudku k rukim

Zalovany je povinen zaplatit zalobci k) na nihradé nakladu fizeni ¢astku 46 006,40 K¢ do
tfi dnt od pravni moci rozsudku k rukim

Zalovany je povinen zaplatit Ceské republice na cet Méstského soudu v Praze na nahradé
nakladi fizeni ¢astku 4 076 K¢ ve lhate tif dnt od pravai moci rozsudku.

Mezi Zalobci a vedlej$im Gcastnikem na strané Zalované nema Zadny z Gcastnika pravo na
nahradu naklada fizeni.

Oduavodnéni:

Zalobci jako byvali minoritni akcionafi spoleénosti PraZské sluzby, a. s., ICO 60194120,
sidlem Pod Sancemi 444/1, Praha 9 se svymi Zalobami domahaji na Zalovaném doplaceni
piiméfeného protiplnéni za akcie, které v dusledku rozhodnuti o pfechodu acastnickych
cennych papiri na hlavniho akcionéfe pfesly na zalovaného

Zalobce a) se zalobou ze dne 19. 3. 2019 ve znéni jeji zmény ze dne 2.11. 2022 domaha na
doplaceni &stky 1222 K¢ s Grokem z prodleni od 11. 12. 2018 zaplaceni za 1 kus akcie o
jmenovité hodnoté 1000 Kc.

Zalobce b) se Zalobou ze dne 19.3. 2019 ve znéni jeji zmény ze dne 2.11.2022 domdha
zaplaceni ¢astky 164 970 K¢ s arokem z prodleni od 11. 12. 2018 zaplaceni za 135 kusu akei
o jmenovité hodnoté 1000 Ke.

Oba tvrdi, Ze byli akcionafi vedlejsiho ucastnika spolecnosti Prazské sluzby, a. s., ICO
60194120. Dne 6. 11. 2018 valna hromada vedlejsiho Gcastnika rozhodla o pfechodu vsech
akcii vydanych spoleénosti vlastnénych jinymi osobami nez hlavnim akcionifem -
zalovanym — na hlavniho akcionafe s tim, Ze minoritnim akcionifim bude poskytnuto
protiplnéni ve vysi 2928 K¢ za jednu akcii v zaknihované podobé na jméno o jmenovité
hodnoté 1 000 K¢ a ve vysi 1 172 K¢ za jednu v zaknihované akcie na jméno o jmenovité
hodnoté 400 K& Zalobei nesouhlasi se znaleckym posudkem vypracovanym znaleckym
ustavem APOGEQ Esteem, a.s. IC: 26103451, se sidlem Rohanské nabfezi 671/15, Praha 8
(dile jen ,,APOGEQO®), ze dne 31. 8. 2018, jimz bylo ocenéni provedeno ke dni 30. 4. 2018.
Zastupitelstvo zalovaného totiz na svém zasedani jiz 25. 1. 2018 schvililo usneseni cislo
33/2018, kterym vzalo na védomi, ze zalovany nabyl dne 13. 12. 2017 akcie pfedstavujici cca
19,32 % zakladniho kapitalu vedlejsiho ucastnika a vlastni tedy 96,24 % podil na zakladnim
kapitilu spole¢nosti vedlejstho ucastnika. Dale konstatovalo, Ze ziamérem Zalovaného je
ziskani 100% akcii spole¢nosti vedlejsiho ucastnika tj. ziskat zbylych 98 767 kust akcii na
jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 1000 K¢ a 4 kusy akcii na jméno
v zaknihované podobé¢ o jmenovité hodnoté 400 K¢ od minoritnich akcionafu s cilem vyuzit
v budoucnu moznosti zadavani zakazek tzv. in-house systémem. Zastupitelstvo vyslovilo
pozadavek na nuceny pfechod ucastnickych cennych papird za podminky, Ze cena
protiplnéni pfipadajici na jednu akcii o jmenovité hodnoté 1000 K¢ nepfesahne castku
2928 Ké a cena protiplnéni pfipadajici na jednu akcii o jmenovité hodnoté 400 K¢
nepfesahne castku 1200 K¢, kdy konecéna vyse protiplnéni bude stanovena na zikladeé

znaleckého posudku. Piedpokladem bylo, Ze navrhovani cena se nebude lisit od posudku ze
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dne 30.5. 2017, kter§ vyl vypracovian za ucelem odkupu 19,3 % podilu spoleénosti
vedlejiiho ucastnika s datem ocenéni 30. 4. 2017. Vyzvali Zzalovaného k Ghradé dorovnani
protiplnéni dopisy ze dne 29. 12. 2018 a 5. 2. 2019.

Rizeni o Zzalob¢ Zalobce c) _hyln zastaveno.

6. Zalobci d), ¢), ) a g) se zalobou ze dne 11.6.2019 se domahaji dorovniani pfiméfeného
T NI

protiplnéni ve vysi 238 K¢ za jednu aki, a to Zalobci d)

316 kust akcii o jmenovité hodnoté 1000 K¢, Zalobei €) AD Real Invest s.r.o. ve vysi
88 774 K¢ za 373 kust akeii jmenovité hodnoté 1 000 K¢, zalobci f) ||| G-
vysi 27 132 Ké za 114 kust akcii o jmenovité hodnoté 1 000 K¢ a Zalobei g) C.T.C. holding,
as. ve vysi 340 102 K¢ za 1429 kusu akeii o jmenovité hodnoté¢ 1000 Ke.  Tvrdi, Ze
poskytnuté protiplnéni neni pfimétené hodnoté akeii ke dni pfechodu vlastnického prava na

n

zalovaného jako hlavniho akcionare.

7. Zalobce h) _ se zalobou ze dne 5. 11. 2021 domaha urceni, ze poskytnuté

protiplnéni ve vysi 2 928 K¢ neni pfiméfené hodnoté Gcastnického cenného papiru tj. akcie o
jmenovité hodnoté 1 000 K¢ vedlejsitho ucastnika a doplaceni ¢astky rovnajici se soucinu
soudem v tomto fizeni stanovenym doplatkem a poctem akcii akcionafe za 600 akcii
vlastnénych Zalobcem, zaplaceni Groku ve vysi 4,09 % roéné z uvedené ¢astky od 8. 12. 2018
o zaplaceni a droku z prodleni ve vysi 9% rocné zuvedené castky od 9.12. 2018 o
zaplaceni. Posudek, ktery byl pouzit pro vytésnéni minoritnich akcionatu, je vadny, nebot’
absentuje vyse investice do rekonstrukce spalovny na zakladé informaci dostupnych dne
7.12. 2018 ve vysi 2,8 miliardy K¢, je vnitiné rozporny, kdy2 na jednom misté hovoii o tom,
ze od roku 2023 ma dojit ke snizovani zadluzenosti 2 na druhém, Ze bude zadluZenost rast az
do roku 2038. Pokud jde o vlastni akcie vedlejsiho Gcastnika, spolecnost Prazské sluzby, a.s.
v ucetni zavérce za rok 2018 uvedla, Ze za vytésnéni ¢i prodej obdrzela celkem 129 828 000
K¢, tedy spolecnost Prazské sluzby, as. jako akcionaf byla vytésnéna vedle ostatnich
minoritnich akcionafi. V dobé thrady ¢astky protiplnéni vsak jiz vlastnil spole¢nost Prazské
sluzby, a.s. pouze Zalovany, tim doslo ke zvyhodnéni Zalované¢ho oproti ostatnim minoritnim
akclonarim, vytésnénym akcionafim by tak mél nalezet jest¢ odpovidajici podil na
protiplnéni za vlastni akcie vedlejstho tucastnika. V prabéhu fizeni namitl, Ze znalec
stanoveny soudem pouzil pfirazku rizikové prémie trhu (v doplnéni znaleckého posudku) ve
vysi 5,68 %, kterd je mésicni hodnotou k prosinei 2018, ale mél pouzit hodnotu roéni, ktera
v lednu 2018 cinila 5,08%. Pokud jde o Groceni cizich zdroju, pak z ucetni zavérky za rok
2018 je zjevné, e spolecnost v lednu 2019 uzaviela s Ceskoslovenskou obchodni bankou a.s.
uverovou smlouvu na 1,6 mld. K¢, kdy podle sdéleni vedlejsiho ucastnika ¢inila sazba Gvéru
1,99 % rocné. Znalec vsak pocital s urokem 2,6 % roéné s odkazem na znimou hodnotu
ARAD CNB k tvéram do 30 mld. K&

8. Zalobce i}_sc zalobou ze dne 7. 11. 2021 domaha doplaceni rozdilu mezi
hodnotou poskytnutého protiplnéni a hodnotu protiplnéni stanoveného rozhodnutim soudu
spolu s thradou zakonnych uroku a aroku z prodleni. Tvrdi, Ze vlastnil 12 kust kmenovych
akcii v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 1 000 K¢. Posudek pouzity pro vytésnéni
minoritnich akcionafu je ve zjevném rozporu nejen s principem rovného zachazeni, ale i
obeené chapanymi principy spravedlnosti, kdy muze vétsinovy akcionaf tézit ze situace,
kterou sam navodil, konkrétn¢ pak rozhodnuti o stazeni ucastnickych cennych papira
z vefejného trhu. Tuto okolnost nelze Zalobcum klist za vinu. Ziroven byl Zzalovany

Shodu s prvopisem potvrzuje -
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zvyhodnén oproti ostatnim minoritnim akcionaftm, kdyz ¢ist hodnoty akeii spolecnost
zalovaného byla vyplacena jinym zpisobem, tento zpisob byl plinovan ve vzajemné shode,
kdy k jeho realizaci ma dojit aZ po provedeni squeeze outu nejdfive vsak v prosinci 2019.

Zalobei ;) ||| G- © T - ;- oo 7 dne 6.12.2021

domahaji urleni vySe protiplnéni, pficemz namitaji, Ze ploéni poskytnuté hlavnim
akcionafem ve vysi 2 928 K¢ neni piiméfené hodnoté akcie o jmenovité hodnoté 1 000 K¢
ke dni 8.12. 2018. Pozaduji uhrazeni castky rovnajici se soucinu soudem v tomto fizeni
stanovené¢ho doplatku 559 ks akeii Zalobce j) a 533 ks akcif Zalobce k) spolu s drokem 4,09 %
ro¢né od 8. 12. 2018 a s irokem z prodleni od 9. 12. 2018 o zaplaceni.

Zalovany ucinil nespornym tvizeni Zalobci o tom, Ze doslo kvytésnéni minoritnich
akcionaiu spolecnosti vedlejsiho ucastnika, pfislusné rozhodnuti valné hromady bylo ptijato
na valné hromadé svolané na zadost zalovaného jako hlavniho akcionare konané dne 6. 11.
2018. Plnéni bylo uréeno v ¢astce 2 928 K¢ za kazdou akcii v zaknihované podobé na jméno
o jmenovité hodnoté 1 000 K¢ a v ¢astce 1 172 K¢ za kazdou akcii v zaknihované podobé na
jiméno o jmenovité hodnoté 400 K¢. Akcie byly obchodovany na regulovaném trhu. Vice nez
jeden z vytésnénych akcionari uplatnil u Zalovaného ve lhité podle ustanoveni § 390 odst. 1
zakona ¢ 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich (dale jen z.o.k.) pravo na dorovnani
protiplnéni. Prvni oznimeni o uplatnéni prava na dorovnani protiplnéni bylo doruceno
18. 12. 2019 a zvefejnéno 28. 12. 2019. Ma viak za to, Ze narok Zalobcu je nedivodny, a to i
s poukazem na rozhodnutd Ceské narodni banky, kterd udélila svdj souhlas s rozhodnutim
valné hromady o nuceném piechodu akcif za takto stanovené protiplnéni, kdyz dospéla
mimo jiné k zavéru, ze navrhovana vyse protiplnéni je rovna nebo je vy$si nez trzni hodnota
akcif vedlejsiho ucastnika.

Vedlejsi ucastnik poukazal rovnéz na rozhodnuti Ceské narodni banky ze dne 19. 9. 2018, sp.
zn. S-Sp- 2018/00061/572, ¢.j. 2018/110114/570 o Zadosti zalovaného ze dne 6. 9. 2018,
kterym byl udélen souhlas kpiijeti rozhodnuti valné hromady o pfechodu vsech
Gdastnickych cennych papirt spolecnosti a ktery nabyl pravai moci dne 21. 9. 2018. Banka
piezkoumala divody a navrZzenou vysi protiplnéni a zhodnotila ji jako vyssi nebo rovnou
trzni hodnoté akef vydanych vedlejsim tcastnikem. K dotazu soudu sdeélil, Ze zakladni kapital
vedlejiiho ucastnika ke dni 8.12.2018 ¢inil 2 631 166 600 K¢ a byl rozdélen na 2 744 329 s
zaknihovanych akcil rozdélenych na 1556 125 ks o jmenovité hodnoté 1 000 K¢, 600 ks
akcii o jmenovité hodnoté 1 000 000 K¢ a 1 187 604 ks o jmenovité hodnote 400 IKc.

Provedenym dokazovanim soud zjistil tento skutkovy stav véct:

dne 6.11.2018 rozhodla valna hromada spole¢nosti vedlejsiho tGcastnika Prazské sluzby, a.s.,
Ze hlavnim akcionifem spolecnosti Prazské sluzby, a.s. je hlavni mésto Praha, ICO 000 64
581, které vlastni akcie, jejichz souhrnna jmenovita hodnota ptesahuje 90 % zakladniho
kapitalu spole¢nosti s podilem na hlasovacich pravech ptesahujici 90 % a rozhodla o
ptechodu vsech akcii vlastnénych jinymi osobami nez hlavnim akcionafem na hlavniho
akcionafe s tim, Ze protiplnéni Cini castku 2 928 K¢ za jednu zaknihovanou akcii na jméno o
jmenovité hodnote 1 000 a ¢astku 1 172 K¢ za jednu zaknithovanou akcii na jméno o
jmenovité hodnoté 400 K¢, které budou vyplaceny do 10 dnti od pfevodu cenného papiru na
hlavniho akcionife. Tato informace byla v obchodnim rejstiiku zvefejnéna 8. 11. 2018.
Zakladni kapital ke dni 8.12.2018 cinil 2 631 166 600 K¢ a byl rozdélen na 2 744 329 ks

Shodu s prvopisem powrzujc_
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zaknihovanych akcii rozdelenych na 1556 125 ks o jmenovité hodnoté 1 000 K¢, 600 ks
akeil o jmenovit¢ hodnoté 1000 000 K¢ a 1187 604 ks o jmenovité hodnote 400 Ké.
Podkladem pro rozhodnuti valné hromady o vysi hodnoty akcie byl znalecky posudck
APOGEO ze dne 31.8.2018. (vypis z obchodniho rejstiiku vedlejsiho G¢astnika na strané
zalované, zapis z jednani fadné valné hromady ze dne 6.11. 2018, notaisky zipis NZ
1404/2018, N 1038/2018 jehoz ptilohou je znalecky posudek APOGEO ze dne 31.8.2018)

- dne 9. 11. 2018 vedlejsi Gcastnik oznamil na svych strankach pfijeti usneseni valné hromady
spole¢nosti Prazské sluzby a.s. ze dne 8.11.2018. (oznameni ze dne 9.11.2018)

- dne 19.9.2018 vydala Ceska narodni banka {(V:NB) jako organ dohledu nad finanénim trhem
ve vect zadosti hlavnitho mésta Prahy rozhodnud, jimz udelila souhlas podle § 391 odst. 1
z.0.k. k pfijeti rozhodnuti valné hromady o pfechodu vSech ostatnich Géastnickych cennych
papira spolecnosti Prazské sluzby a.s. na hlavniho akcionafe. Soucasti zadosti byla nabidka
protiplnéni ve vysi 2928 K¢ na jednu akeil o jmenovité hodnoté 1 000 K¢ a 1172 K¢ na
jednu akcii o jmenovité hodnoté 400 Ké CNB v rozhodnuti téz uvedla, ze odivodnéni
zadosti pfezkoumala a dospela k zaveru, ze odivodnuje navrhovanou vysi protiplnéni, ktera
v uvedené vysi je rovna nebo je vys$si nez trzni hodnota akcii. (rozhodnuti CNB ze dne 19. 9.
2018 sp. zn. S-Sp- 2018/00061/572, &j. 2018/110114/570)

- Vsichni zalobci byli akcionafi vedlejsiho ucastnika ke dni 8.11.2018, resp. ke dni vytésnéni
8.12.2018, vlastnili jeden druh akeii, a to zaknihované akcie o jmenovité hodnote 1 000 Ke.
2:110\'{111}." drzel 1457 358 ks a vedlejsi acastnik 44 339 ks akcil o jmenovité hodnoté 1 000
Ké. Téchto akeii bylo ke dni 8.12.2018 celkem 1 556 125 ks. Akcie o jmenovité hodnote
1 000 000 K¢ v poctu 600 ks vlastnil pouze zalovany. Akcie o jmenovité hodnote 400 K¢
v celkovem poctu 1 187 604 ks vlastnili — Zalovany 1 187 600 Ks, 1 ks akcionat Medlin, a 3
ks vedlejsi Géastnik. (seznam akcionaft s emisi CZ 005123265 - akcie o jmenovité hodnoté
1 000 K¢ a seznam akcionata CZ 0009100830 — akcie jmenovité hodnoté 400 K¢ a seznam
akcionara CZ 0009055158 vlastnicich akcie o jmenovité hodnoté 1 000 000 K¢ vsechny ze
dne 9.12.2018)

- Zalobei vlastnili ke dni vytésnéni tyto akcie: a)
B < O 6 ks, o) AD Real [nvest s.r.o. 373 ks, f
) C'I.C.holding a.s. 1429 ks, h) 600 ks, 1) 12 ks, )
559 ks a k) 533 ks. (seznaim vytésnovanych

akclonaru ke ebrani akcil z jejich acta poskytnuty vedlejsim Gcastnikem na strané

zalované, potvrzeni o vytésnéni akcionara
hromade 6. 11. 2018)

listina pritomnych na valné

- Rozhodnym dnem okamziku vytésneéni bylo 8. 12. 2018. Na jednu akci o jmenovité hodnote
1 000 K¢ byla vyplacena ¢astka 2 928 K¢ a na jednu akeii o jmenovité hodnote 400 K¢ byla
vyplacena castka 1 172 K¢, K odepsani akcii z uctu jednotlivych akcionatu doslo ke dni
10. 12, 2018.
zalobkyne k

Kurz akcie k datu 9.12.2018 ¢inil podle uétu vedeného Fio bankou as.

2 880 Kc¢. (nesporna tvrzeni, potvrzeni o prevodu cennych

potvrzeni o pfevodu cennych papira zalobce k) -
bisu z FIO banky Zalobee h) ﬂze dne 10. 12. 2018,

ze dne 10. 12. 2018)

hapirt zalobce 1)

| souhrn vy

Vypls z uctu

Shodu s prvopisem potvrzuje -
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- Nejméné jeden akcionaf uplatnil u Zalovaného ve lhaté podle ustanoveni § 390 odst. 1 z.0.k.
pravo na dorovnani protiplnéni. Prvni oznameni uplatnéni priva na dorovnani protiplnéni
bylo Zalovanému doruceno 18.12. 2018 a spolecnosti zvefejnéno 28. 12. 2018. (nesporna
tvrzeni Géastnik(, oznimeni zalovaného o uplatnéni prava na dorovnani ze dne 28. 12. 2019,
uplatnéni prava na dorovnani protiplnéni Zalobce h) _zc dne 7. 1. 2019,
vyzva k vyplaceni dorovnini ze dne 20.5. 2019 véetné podaciho listku, vyzva k thradé
dorovnani poskytnutého protiplnéni ze dne 29. 12. 2018, potvrzeni o vytésnéni akcionata

spolecnosti Prazské sluzby ze dne 13. 6. 2022 pedlozené _

- dne 30.11.2017 schvalilo zastupitelstvo Zalovaného koupi 19,32 % akcii spolec¢nosti Prazske
sluzby a.s. od spole¢nosti AVE CZ odpadové hospodatstvi s.r.o. (AVE) tj. 508 413 ks akcii o
jmenovité hodnoté 1 000 K¢ a 100 ks akcii o jmenovité hodnoté 400 K¢ za celkovou castku
1,475 milionu K¢ za soucasného prodeje 51 % akcii spolecnosti Prazska teplarenska Holding
a.s. ve vlastnictvi hl. m. Prahy spole¢nosti PT-Holding Investment B.V. (usneseni
zastupitelstva hlavniho mésta Prahy ze dne 30. 11. 2017)

- dne 25.1.2018 konstatovalo zastupitelstvo hl. m. Prahy, Ze dne 13.12.2017 nabyl Zalovany
akcie predstavujici 19,32 % zikladniho kapitalu spolecnosti Prazské sluzby a.s. se zamérem
ziskat 100% obchodni podil a cilem moznost vyuzivat pfi zadavani zakazek systému in-
house. Schvililo uplatnéni pozadavku na nuceny prechod ucastnickych cennych papiri za
castky 2 928 K¢ za jednu zaknihovanou akcii na jméno o jmenovité hodnoté 1 000 a ¢astku 1
172 K¢ za jednu zaknihovanou akcii na jméno o jmenovité hodnoté 400 K¢ za castku v
tomto usneseni uvedenou. (usneseni zastupitelstva hlavniho mésta Prahy ze dne 25.1.2018)

- posudkem ze dne 17.1. 2017 znalec ESTIMATES Consulting s.r.o. stanovil hodnotu ¢ast
zavodu spolecnostt AVE CZ odpadové hospodafstvi s. r. 0. - provozovna C20 Praha na
castku 1270 miliond K¢ k datu 31.12.2016. (znalecky posudek ¢islo 3/353/2017 na
stanoveni hodnoty ¢asti zivodu spolecnosti AVE CZ odpadové hospodafstvi s. r. o. ze dne

17. 1. 2017)

- znalecky tstav APOGEO dne 31.8.2018 vypracoval znalecky posudek, jehoz predmétem
bylo stanoveni hodnoty ucastnickych cennych papiri spole¢nosti Prazské sluzby, as.
k 30.4.2018 pro ucely pfechodu théastnickych cennych papiri na vétéinového akeionate.
Posudek byl podkladem pro jednani valné hromady vedlejsiho ucastnika konanou 8.11.2018.
Znalecky tstav dospél na zakladé vynosové metody DCF entity k c¢astce 2 928 K¢ za jednu
zaknihovanou akcii na jméno o jmenovité hodnoté 1 000 a castce 1 172 K¢ za jednu
zaknihovanou akcii na jméno o jmenovité hodnote 400 Kc. Ve vyjadfeni z 6.12.2019
APOGEOQO uvedl, Zze varianta entity vychazi z finanéntho planu sestaveného pro obdobi
1.5.2018 az 31.12.2038, kterym byl potvrzen going-concern princip. (znalecky posudek
APOGEQO Esteem, a.s., znalecky ustav, ze dne 31.8.2018, ¢. 1543-82/2018, vyjadfeni
z 6.12.2019)

- znalec ustanoveny soudem - spole¢nost APELEN Valuation, a.s. (dile jen ,APELEN®)
zvolil pro posouzeni hodnoty podniku metodu diskontovanych penéznich toku, stejné jako
APOGEO. Metodu povazuje za nejvhodnéjsi, nebot’ jde o vynosovou metodu ocenéni,
standardné a nejvice pouzivanou pro vytésnéni minoritnich akcionart. Pokud zalobci
namitali vhodnost volby likvidacni metody, tak u této spolecnosti by byla znacné narocna
s ohledem na majetkovy rozsah (zafizeni, stroju, vozového parku), a vysledek vynosové

Shodu s prvopisem potvrzuje -
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metody je vy$$i nez cetni hodnota. Primirné vychazeli z revize posudku APOGEO a z
podkladu, které poskytla spolecnost. Likvidaéni hodnota podle publikaci prof. Matika
predstavuje dolni mez, ale za této situace, kdy finanéni plan nepfedpokladal likvidaci a
spolecnost o nf sama neuvazovala, jde o metodu nevhodnou.

Substanéni metodu pfedstavujici vybudovani stejného podniku znalec nepouZil, nebot’ by
byla v daném pfipadé velmi slozita s ohledem na poéet polozek a Gcetni hodnota vlastniho
kapitilu byla vyrazné niZ§i nez hodnota vynosovi, i s poukazem na znaénou sloZitost
ocenovani majetku s odstupem Sesti let. Vynosova metoda je nejvhodnéjsi i s ohledem na
charakter podnikini spolecnosti Prazské sluzby as., ktera poskytuje sluzby majici
vefejnopravni dopad a neni myslitelné, Ze aby s tim skoncila ze dne na den.

Odkoupeni podilu akeii od AVE CZ odpadové hospodatstvi a.s. v roce 2017 nemélo na
ocenéni spolecnost pro ucely squeeze out zadny dopad. Namitka Zalobct stran vysoké kupni
ceny je nepfipadna.

Pokud znalec pouzil jako podpirny argument vykazy za rok 2018, pak tak ucinil z davodu,
ze ocenéni se vztahovalo k datu 8.12.2018, pficemz s vysokou mirou pravdépodobnosti bylo
jiz v tento den mozné odhadnout, jaké vysledky hospodateni v daném roce budou, coz
napfiklad v ¢ervnu jesté nelze. Primarni byl v§ak financni plan, ktery APOGEO zpracovalo
jesté k 30.4.2018 a ocekavané trzby, pficemz oc¢ekavany provozni vysledek za rok 2018 bylo
mozné popsanym zpusobem odhadnout. Nerozdéleny zisk ve vysi 1,5 miliardy K¢ ve
spolecnosti, je pouze ucetni polozkou, neni to polozka, ktera by vstupovala do vypoctu
modelu DCF.

Pokud jde o stanoveni prémie za trzni riziko (rizikova prémie trhu) ve vysi 5,96 % prof.
Damodarana, byla tato hodnota v pivodnim posudku APELEN pouzita nesprivné, nebot’
pouzita hodnota byla znima a7z vlednu 2019, tedy po datu vytésnéni. Znalec opravil
v doplnéni ¢. 1 znalecky posudek v tomto sméru, a pouZil mésicni hodnotu prémie za trzni
riziko, pficemz v prosinci 2018 cinila hodnota 5,68 %. Rizikova prémie trhu, namitana
zalobci, pro rok 2018 ve vysi 5,08 % byla publikovana na pocatku roku 2018, coZ je témét
rok od data, k némuz bylo providéno ocenéni. Proto je relevantni poZit mési¢ni hodnotu
k prosinci 2018. Pri pouziti této hodnoty by castka za akeii odpovidala ¢astee 3 450 K¢,
Znalec stanovil bezrizikovou trokovou miru podle hodnot CNB na podkladé tuzemskych
dluhopisu 2,33 % (oproti posudku APOGEOQ, ktery stanovil bez rizikovou urokovou miru z
hodnot USA 29 %) z divodu, Ze takovy postup v soucasné dobé prevazujici zvlasté u
spolecnosti, které obchoduji ceskych korunich, reflektoval pfitom nazor prof. Matika.
Koeficient beta stanovil na urovni evropské nezadluzené Bety v Environmental waste &
Services na urovni 0,78%, shodné¢ s posudkem APOGEQ. Pokud jde o prémii za riziko
zeme 0,09%, pak riziko selhini zemé je principidlné zahrnuto v tuzemskych stitnich
dluhopiscch, nelze tedy takové riziko aplikovat 2% (APOGLO vysel # prémic za riziko zemd
0,81% na podkladé udaji prof. Damodarana). Neni tedy pravda, jak namitali Zalobci, Ze by
opomenul zhodnotit riziko zemé. Specificka rizika s ohledem na tcel procesu squeeze out
nepouzil (nepouzil je ani APOGEO). Niklady vlastniho kapitalu ¢ini 7,17 % povazuje za
relevantni hodnotu (ackoliv APOGEOQ stanovil hodnotu 9%) a to s poukazem na podnikini
posuzované spolecnosti poskytujici vefejné prospésné sluzby pro mésto Prahu. Porovnal
financni plan predloZzeny vedlejsim ucastnikem a vypracovany APOGEQ, ktery viak byl jiz
v prvnim  roce 2018 podle vysledki dosazenych vroce 2018 optimisticky, nebot’
hospodaiské vysledky byly horsi, nez plan predpokladal. Finanéni plin pro roky 2018-2038
pouzil z divodu vyssich investic do rekonstrukce spalovny v Malesicich, které pocitaji
s dodatecnymi investicemi téméf 2,8 miliardy K¢. Proto plan opravil, kdyz ke dni ocenéni
bylo mozné predvidat hospodarské vysledky roku 2018. Vysledna hodnota spolecnosti po
zapocteni hodnoty neprovozniho majetku tj. vlastnich akei tak ¢ini ¢astku 8 923 360 000 Ke.
Znalecky posudek tedy zohlednuje 1 vlastnictvi vlastnich akcii spole¢nosti (APOGEO vysel
z predpokladu, ze by spolecnost prodala viastni akcie za cenu zjisténou v ramci dorovnani
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10 77 Cm 38/2019

protiplnéni, coz je viak neredlné, logické je naopak snizeni zakladniho kapitilu spole¢nosti).
Na jednu akcii o jmenovité hodnoté 1000 K¢ pak pfipada cistka 3 450 K¢ a na akeil o
jmenovité hodnoté 400 K¢ ¢astka 1 380 Kc¢.

Pokud jde o investice do spalovny Malesice v ¢astce 2,8 mld. K¢, pak znalec pro spolecnost
zvazovany uveér od Ceskoslovenské obchodni banky a.s. stanovil Grokovou sazbu podle
statistické hodnoty 2,6% roéné, a nemohl vychizet ze skutecné dosazené trokové sazby,
nebot’ ta byla znidma aZ pii uzavieni uvérové smlouvy 14.1.2019. Rozdil droceni uvéru ze
statistické hodnoty 2,6% a dosaZeny spolecnosti 1,99% je velmi maly, piiblizné¢ v tadu
desetikorun na jednu akcii. Faktickou vysi uroku sdélila spolecnost, ale i tato informace byla
znama az po rozhodném datu ocenéni.

K nezohlednéni odklonu od skladkovani a naslednému zakazu skladkovani ve financnim
planu, kdy uvazuje s tempem ristu pouze 2 %, tak toto znalec nefesil stejné jako to netesil
APOGEOQO. Rist trzeb pro roky 2024-2026 byl spolecnosti v roce 2018 predpokladan v ji
sestaveném finan¢nim planu ve vysi 2,3 % az 3 % a pro roky 2027-2028 ve vysi 1,5 %, coz
iiz APOGEO korigovalo do optimistické varianty a APELEN z této varianty vychazel,, pro
druhou fizi 2028-2038 ale pouzil tempo riistu 2 %, co je inflacni cil CNB. Je tieba poukazat
na skuteénost, Ze jde o regulované podnikani

Pokud jde o rozdily mezi posudky APELEN a APOGEO: APELEN pouziva ceskou
bezrizikovou urokovou miru standardné, takovy postup je prevazujici, uziva je i prof. Marik
a pokud se APOGEO odvolavi na prof. Matika, jde o jeho starsi nazory. Znalecké kancelate
tzv. velké &tytky pouzivaji pro Cesky trh ceské dluhopisy a tedy implikovanou prémii trhu.
Vytka APOGEO o nedostateéném oduvodnéni plinu a jeho nepfezkoumatelnosti neni na
misté, nebot’ v posudku APELEN uvadi, Ze vychazel primarné z plinu APOGEO a jesté ho
mirné korigoval, nebot’ byl az piili§ optimisticky. Neni proto din davod k pouzid dalsich
rizik. Pokud tedy APOGEO uvédélo, Ze diskontni mira 7,19% jako vychozi je absurdné
nizka a srovnava to s nemovitostmi, je takové srovnani irelevantni. Pokud APELEN pouzZiva
Ceské dluhopisy, tak riziko selhini ceského trhu je v tom zahrnut (default risk). Pokud
APOGEO pouzil americké dluhopisy, nemuseli fedit rozdily mezi volatilitou akcii a
dluhopist na ¢eském kapitalovém trhu. Pouziti aritmetického praméru APOGEO bylo kdysi
prevazujici, pak ale zacalo pfevazovat pouzivani geometrického priméru, ktery je oproti
aritmetickému vyhodnéjsi. Aritmeticky by byl spravné tam, kde by spolecnost vyplatila zisk
na dividendach, coZ neni tento piipad, kde byl nerozdéleny zisk 1,5 miliardy K¢. Pokud jde o
diskontni miru, pak je tfeba poukazat na skutecnost, Ze financni plan APOGEO byl velmu
optimistickj a APELEN jej zmirnilo, ve vysledku je tedy pouzita diskontni mira nizsi, nebot’
vychazi z mirnéjsiho planu. APELEN tedy zohlednil riziko ve finanénim planu, nikoliv v
diskontni mife. Nadto vedlejsi Gc¢astnik neni vysoce rizikova spolecnost, je pomérné stabilni,
a to je dal§i divod, pro¢ nemit vysokou diskontni miru. (posudek ze dne 8.12. 2018, ¢.
1664—193/2023, doplnéni ¢. 1 znaleckého posudku cislo 16 64-193/2023, ze dne 11. 9. 2024
a vyslech znalce)

- Na podkladé zadani Zalovaného PKF APOGEO Esteem, a.s. (dfive pod obchodni firmou
APOGEO Esteem a.s. tedy APOGEQ) vypracoval 28.2.2024 posudek, jehoz pfedmétem
bylo pfezkoumani znaleckého posudku APELEN cislo 16 64—-193/2023 ze dne 11. 9. 2024.
Tento posudek znalec opatiil dolozkou podle § 127a zak.c. 99/1963 Sb., obcanského
soudniho fadu (dale jen o.s.f.). V posudku provadi ocenéni k datu 8.12.2018 s tim, Ze vychazi
zdat o podniku jemu znamych k 30.4.2018 ze svych posudki a citovaného posudku
APELEN a pfedpokladu, ze nedoslo k materidlnim zménam ve finanéni pozici a financni
situaci spolecnosti, véetné zmén vnéjsiho prostfedi a trznich vyhlidek, které by mély
materidlni dopady do vysledné hodnoty spolec¢nosti, resp. do hodnoty 1 ks akcie o jmenovité
hodnoté 1000 K¢. Namita v ném, ze APELEN nevhodné pouzil u bezrizikové arokové miry
data tuzemského kapitalového trhu (resp. srovnani s s tuzemskymi stitnimi dluhopisy),
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zatizeného problémem nizké likvidity a obchodovatelnosti, pouzil stitni dluhopisy
s neimérné kratkou dobou splatnosti cca 15 let, které nepokryvaji ani obdobi sestaveného
finanéniho planu, u prémie za trzni riziko pouzil APELEN implikované predstavujici pouze
alternativni a  doplaujici pohled minoritné zastoupeny v tuzemské ocefovaci  praxi.
Nevhodné zvolil 1 prémii za riziko trthu zemé, kdy zvoleny zplsob vypoctu zalozeny na
tuzemskych datech s modelovanou tpravu o rizikovou prémii akciového trhu, ackoliv tento
pfistup neni literaturou doporucovan. Sestaveny finanéni plan je neuplny, nepfezkoumatelny
a neveérohodny, kdyz zjednodusené uvadi pouze predikei nékolika vyslednych polozek. Za
neumerné nizkou a trzné nedosazitelnou povazuje vyéisleni diskontni miry WACC (vaZené
pramérné naklady kapitalu) v disledku pak stanoveni nakladu vlastniho kapitalu. Posudku ve
APELEN nepodafilo vyvratit zavéry znaleckého posudku APOGEO ze dne 31.8.2018,
APOGEO odmita zavéry posudku APELEN a ma za to, Ze nemohla byt zodpovédné
stanovena hodnota Prazskych sluzeb a.s. Hodnotu stanovenou APELEN povazuje za
nadhodnocenou a trzné nedosazitelnou. Vysledna hodnota bez zahrnuti vlastnich akcii
k datu 30.4.2018, resp. 8.12.2018 ¢ini 7 572 967 000 K¢ a vysledna hodnota jedné akcie o
jmenovité¢ hodnote 1000 K¢ ¢ini k datu 30.4.2018, resp. 8.12.2018 ¢astku 2 928 us. K¢.

Pii vyslechu pak znalec APOGEO vypovedel, ze se s APELEN rozchizi pokud jde o
jednotlivé hodnoty a metodologie komponenti diskontni miry. Primdrné ve stanoveni
nakladi na vlastni kapitdl, kdy APOGEO pouzivi americka data, APELEN data z
tuzemského kapitilového trhu. APOGEO se opira o literaturu prof. Matika: Metody
ocenovani podniku, kde preferuje jednoznaéné vyuzivat americka data. Tuzemsky kapitalovy
trth zaostava téméf desetinasobné za pfednimi ekonomikami jako je Velka Britanie,
Némecko, Francie, gpanélsko, Italie a z pohledu znalce je takovy trh nelikvidni ve srovnani s
americkym kapitalovym trhem, je to vidét i na nizkém objemu emisi a nizké kapitalizaci
Burzy cennych papiria Praha. Pokud jde o bezrizikovou urokovou miru, opét vychazi
APOGEOQ 2z nazoru prof. Mafika, Ze je potieba pouzit dluhopisy s co nejdelsi splatnosti,
idedlnée 30-50 let. Znalecka kancelat APELEN vyuziva patnactileté dluhopisy. Dale rizikova
prémie kapitalového trhu, kdy APOGEO pouziva aritmeticky prameér za historické casové
obdobi, APELEN pouziva implikovanou prémii kapitalového trhu, ktera sice vyuziva pohled
do budoucna a to by mohl byt teoreticky dobry argument, proc¢ ji preferovat, nicméné praxe
ukazuje, Ze na mezimésic¢ni Grovni moc kolisa v ¢ase a nelze se ztotoznit s tim, Ze by hodnota
podniku takovym zpasobem mezimésicné kolisala. Zaroven jeji vypocet ze stranek prof.
Damodarana je obtizné pfezkoumatelny z hlediska jednotlivych vstupt do aplikované praxe.
A v neposledni fadé se lisi v pohledu na prémii za riziko zemé, kdy znalci pouzivaji
ruznorodé pohledy. APELEN chybi ve vypoctu zohlednéni poméra pro Ceskou republiku,
ktera éni 1,5 2,8. Tim by sc to mélo vynasobit a pak by rizikova prémic zemdé dle APELEN
musela cinit z 0,36 % az 1,3 %. Pokud jde o diskontni miru, je znalec nékde kolem 9 %o,
APELEN vsak na urovni 7%, coz by bylo pouzitelné pfi posuzovani nemovitosti. Tak nizké
riziko u posuzované spoleé¢nosti neni adekvatni, tedy Ze bylo odpovidajici riziku nemovitosti.
S tim rizikem je tfeba konfrontovat uroven finanéniho planu - ¢im vic je finanéni plan
optimisticky, tim vetsi je riziko a tim veétsi diskontni mira. (kopie znaleckého posudku znalce
PKF APOGEO Esteem, a.s. ¢. 010400/2024 ze dne 28. 2. 2024, vyslech znalce, posudek
PKF APOGEO Esteem, a.s. ze dne 28.2.2024)

13. Dukaz spisem Méstského soudu v Praze pod sp. zn. 80 Cm 158/2018, v némz spolecnost
APELEN vyhotovovala posudek k datu 4. 11. 2018 a pouzila zcela jiné hodnoty prémie trhu
a bezrizikové urokové miry, je navrhem neurcitym, nadto pfipadny posudek vyhotoveny
Vv jin¢ véci je pro souzenou vee irelevantni. Soud zamitnul provedeni dikazu vyrocni zpravou
vedlejsiho ucastnika za rok 2018 a Géetni zavérkou za rok 2018 vedlejstho Gcastnika, nebot’
tyto diukazy vznikly az po rozhodném datu vytésnéni.
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Na podkladé takto provedené¢ho dokazovani a po zhodnoceni dukazu postupem podle § 132
o.s.f. dospél soud k zavéru, ze zaloby akcionati byly podany divodné.

Rozhodni privni Gprava se podava zust. § 375 a nasl. zak. ¢. 90/2012 Sb., zakona o
obchodnich korporacich (dile jen z. o. k) G¢inna ke dni, kdy doslo k vytésnéni minoritnich
akcionaft a zak.¢. 89/2012 Sb., obcanského zakoniku (dale jen 0.2.).

Podle § 376 odst. 1 z.o.k. vlastnici tcastnickych cennych papir maji pravo na ptiméfené
protiplnéni v penézich, jehoz vysi urdi valnd hromada. Hlavni akcionaf doloZi pfiméfenost
protiplnéni znaleckym posudkem nebo jej odivodni podle § 391 odst. 1. Posudek nesmi byt
ke dni doruceni zadosti podle § 375 starsi nez 3 mésice.

Podle § 385 odst. 1 z.o.k. uplynutim 1 mésice od zvefejnéni zapisu usneseni do obchodniho
rejstifku podle § 384 piechazi vlastnické privo k ucastnickym cennym papiram spolecnosti
na hlavniho akcionafe.

Podle § 388 odst. 1 z.o.k. dosavadnim vlastnikim zaknihovanych ucastnickych cennych
papiri vzniki privo na zaplaceni protiplnéni a Grokt obvyklych v dobé piechodu
vlastnického prava Gcastnickych cennych papird zapisem vlastnického prava na majetkovém
Gétu v piisluiné evidenci zaknihovanych cennych papira a vlastnikum ostatnich ucastnickych
cennych papirt jejich pfedinim spole¢nosti podle § 387, a to ode dne, kdy doslo k pfechodu
vlastnického priva k tcastnickym cennym papiram akcionaii spolecnosti na hlavniho
akcionare.

Podle § 390 odst. 3 z.0.k. soudni rozhodnuti, kterym bylo pfiznino privo na jinou vysi
protiplnéni, je pro hlavniho akcionife zivazné co do zikladu pfiznaného prava i viaci
ostatnim vlastnikim Gcastnickych cennych papirt. Vlastnici ucastnickych cennych papirt,
ktefi se dovolali priva na dorovnini, maji pravo na nahradu v fizeni Gcelné vynaloZenych
vydajt; neni-li povinen tuto nahradu poskytnout hlavni akcionaf, poskytne se z prostredku
ulozenych v Gschové podle odstavce 4.

Podle § 390 odst. 4 z.o.k. hlavni akcionaf ve lhité uréené soudem splni dorovnani vici viem
vlastnikam téastnickych cennych papiri do soudni tschovy a soud spolecné s rozhodnutim
podle odstavee 2 véty prvni vyvési na své Gredni desce také vyzvu vlastnikim ucastnickych
cennych papird, aby se u né¢j o dorovnani pfihlasili. Spolecnost soucasné toto rozhodnuti a
vyzvu na prihliseni se o dorovnani uvefejni zpisobem stanovenym timto zikonem a
stanovami pro svolani valné hromady. Ucelné vynalozené niklady spojené s plnénim do
soudni tschovy se hradi z prostfedka slozenych v uschove.

Podle § 391 odst. 2 z.o.k. Ceski nirodni banka posuzuje pouze, zda navrhovatel fidné
zdivodnil navrhovanou vysi protiplnéni.

Podle § 1802 o.z. maji-li byt plnény troky a neni-li jejich vyse ujednana, plati dluznik aroky
ve vysi stanovené pravnim predpisem. Nejsou-li troky takto stanoveny, plati dluznik obvyklé
Groky pozadované za Gvéry, které poskytuji banky v misté bydlisté nebo sidla dluZnika
v dobé uzavieni smlouvy.
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Soud ma ze shodnych tvrzeni i Zalobci predlozenych vypist z Gcta za prokazané, Ze zalobei
bylt akcionaii vedlejsiho ucastnika ke dni konani valné hromady, jez rozhodla o vytésnéni

minoritnich akciondfi. Zalobce a) _\-‘lasmil 1ks akcie, Zalobce b) .
B 5 < ki, Zalobee d) 316 ks akeii, Zalobce €) AD Real
Invest s.r.o. 373 ks akcii, zalobce f) | 114 ks akcii, zalobce g) C.T.C. holding

600 ks akeii, zalobce i) _12 ks

a.s. 1429 ks akcii, zalobce h)
aketi, zalobce j) 559 ks akcii a Zalobkyné k)

533 ks akcii o jmenovité hodnoté 1 000 K¢ v zaknithované podobé na jméno. Akcie byly
obchodovany na regulovaném trhu. Z vypisy z obchodniho rejstiiku vedlejsiho dcastnika i
seznamy akclonari bylo prokazano, ze zakladni kapital vedlejsiho ucastnika byl rozdélen na
2744 329 ks akcii o tfech raznych jmenovitych hodnotach, a to 400 Ké v poctu 1 187 604
kust, 1000 K¢ vpoctu 1556125 a 1000000 K¢ vpoctu 600 ks. Zalovany vlastnil
1457 358 Ks akcii o jmenovité hodnoté 1 000 k¢ a 1 187 600 ks akcii o jmenovité hodnoté
400 K¢ a 600 ks akcii o jmenovité hodnoté 1 000 000 K¢. Vedlejsi ucastnik drzel 44 339 ks
akcii o jmenovité hodnoté 1 000 K¢ a 3 ks akcii o jmenovité hodnoté 400 Ké. Predmétem
vytésneni tak bylo 98 771 ks akcii, z toho 98 767 ks o jmenovité hodnoté 1 000 K¢ a 4 ks o
jmenovité hodnoté 400 K¢. Valna hromada spole¢nosti rozhodla 6.11.2018 o prechodu
vSech ucastnickych cennych papird na hlavniho akcionafe — Zalovaného, usneseni bylo
zverejnéno v obchodnim rejstriku 8. 12. 2018, tento den je tak ve smyslu § 385 odst. 1 z.o.k.
dnem prechodu vlastnického pro k dcastnickym cennym papirim spolec¢nosti na hlavniho
akciondfe.  Z vypisi zucta  Zalobcl 1 zvypisu z obchodniho rejstitku vyplyva, Ze
akcionafim bylo vyplaceno protiplnéni ve vysi 2 928 K¢ na jednu akcii o jmenovité hodnoté
100 kol, 1 172 K¢ na jednu akcii o jmenovité hodnote 400 Ké. Akcie byly odepsany z ucta
minoritnich akciondfad dne 10. 12. 2018, plnéni bylo akcionaiam poskywunuto ke dni
10.12.2018.

Pravo na dorovnani protiplnéni bylo uplatnéno dopisem ze dne 18.12.2019 v souladu s ust. §
390 odst. 1 z.o.k,, coz bylo Zalovanym oznimeno 28.12.2018. Zaloby minoritnich akcionaf
byly tedy podany ve lhuté stanovené § 390 odst. 2 z.0.k. za pouzit § 639 odst. 1 o.z., kdyz
posledni z nich byla dorucena soudu 6.12.2021. Podminky pro véeny pfezkum jsou tedy
splnény.

Ucelem #zeni o dorovnani podle § 390 z.o.k. je pfedevsim ochrana vytésnénych vlastnika
ucastnickych cennych papirt, ktefi jsou v duasledku realizace prava hlavniho akcionafe
zbavovani vlastnictvi ucastnickych cennych papira, ackoliv by jinak ve spolecnosti setrvali.
Protiplnéni by mélo odpovidat takové castce, aby hodnota investice vytésnénych akcionara
zustala zachovana. 7 ust. § 376 af 390 z. o. k. vyplyva zpusob vypofadani vztahu mezi
ucastniky fizeni, soud ve smyslu § 153 odst. 3 o.s.f. pfi rozhodovani o Zalobé neni vazan tim,
jak zalobce zformuloval svou pfedstavu o vysi dorovnani. (k tomu srov. pravni nazor
prezentovany v nalezu Ustavniho soudu ze dne 27. 3. 2008, sp. zn. PL. US 56/2005).

Obvykle soud vychazi pfi urcovani vyse pfiméfené¢ho protiplnéni z hodnoty zavodu
spole¢nosti urcené znalcem, pficemz vyse protiplnéni piipadajici na ucastnicky cenny papir
se urci jako podil na hodnoté zavodu spolecnosti odpovidajici podilu (jmenovité hodnoty)
ucastnického cennc¢ho papiru na zakladnim kapitalu spolecnosti. Urceni hodnoty podniku
spoleénosti, jez je obvykle zakladem pro stanoveni vyse pfiméfenc¢ho protiplnéni za jednu
akeii spolecnosti, je otazkou skutkovou, k jejimuz posouzeni jsou nezbytné odborné znalosti.
Soucasti odborného posouzeni znalce je pfitom i zvoleni jedné nebo vice metod ocenéni s
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ohledem na poméry dotéené spolecnosti. Urceni, jaki metoda ocenéni podniku je s ohledem
na poméry spolecnosti vhodna, pfedpoklida odborné znalosti, jimiz disponuje znalec, ne
soud. Paufilné neni mozné urdit, kterd metoda je vhodna. Soud hodnoti piesvédcivost a
logi¢nost argumentl znalce k odivodnéni volby urcité metody. Soud nepfezkoumava
vécnou spravnost odbornych zavéra znalce, posuzuje, zda jsou zavéry logicky odivodnény
(viz pravni nazor Nejvyssiho soudu CR prezentovany v usneseni ze dne ze dne 23.8.2018, sp.

zn. 29 Cdo 4568/20106).

27. Pro vytésnéni minoritnich akcionafi k 6.11.2018 byl podkladem znalecky posudek
APOGEO ze dne 31.8.2018, & 1543-82/2018, jehoz pfedmétem bylo stanoveni hodnoty
castnickych cennych papiri spoleénosti Prazské sluzby, a.s. k 30.4.2018. Ten vsak nemuze
byt s ohledem na jeho zadani (jiny znalecky Ukol) i datum, k némuZ bylo ocenéni akeii
provedeno (30.4.2018), podkladem pro rozhodnuti soudu, kdyz soud, jak bylo vyse
vysvétleno, vychazi pfedeviim z hodnoty podniku k rozhodnému dni tj. ke dni 8.12.2018.
V souzené véci se data ocenéni APOGEO a APELEN lisi o vice nez sedm mésict, coz je
z hlediska hospodateni spole¢nosti dlouhy casovy usek. Posudek APOGEO byl nicméné
znalcem APELEN pouZit jako zdroj informaci o podniku v dobé pfedchazejici rozhodnému
dni.

28. Nimitku Zalovaného, ze ma soud primarné vychazet z ceny 2 928 K¢ na jednu akcii o
imenovité hodnoté 1 000 K& a 1 172 K¢ na jednu akcii o jmenovité hodnoté 400 K¢ zjisténé
znaleckym posudkem APOGEO k 30.4.2018 a odsouhlasené CNB jako organu dohledu nad
finanénim trhem ve véci Zadosti Zalovaného o souhlas s pfijetim rozhodnuti valné hromady
o ptechodu viech ostatnich tc¢astnickych cennych papiri spolecnosti Prazské sluzby a.s. na
hlavniho akcionife ze dne 19.9.2018, povazuje soud za nedivodnou. Utastnikem tohoto
fizeni pfed CNB je z povahy takového fizeni pouze Zadatel, nikoliv viak akcionafi, ktefi tak
nemaji moznost uplatnit nesouhlas s navrhovanou vysi. Nadto Ceska narodni banka
posuzuje v ramci fizeni pouze to, zda navrhovatel fidné zdivodnil navthovanou vysi
protiplnéni (§ 391 odst. 2 z.0.k.), nepfezkoumava vsak vécnou spravnost posudku.

29. Zalovany dale piedlozil soudu oponentni znalecky posudek PKEF APOGEOQO Esteem, a.s.
(dfive pod obchodni firmou APOGEO Esteem as. tedy APOGEO) ze dne 28.2.2024
opaticny dolozkou podle § 127a o.s.f. Jeho pfedmétem bylo prezkoumani znaleckého
posudku APELEN. Soud tento dikaz v souladu s ust. § 125 o.s.f. piipustil. Nesdili totiz
nazor zalobcu, ze by znalec, ktery vypracoval posudek pro Gcely vytésnéni, aviak s odlisnym
znaleckym tkolem, nemohl v iizeni o dorovnani pfiméfen¢ho protiplnéni poskytnout
Géastniku jiny posudek. Nicméné po zhodnoceni obou posudki a konfrontaci obou znalct
dospél soud k zavéru, ze bude ucely posouzeni naroku uplatnéného zalobami vychazet ze
zavéru znaleckého posudku APELEN.

30. Z ustilené judikatury Nejvyssiho i Ustavniho soudu se podavé, Ze znalecky posudek soud
sice hodnoti jako kazdy jiny dikaz podle § 132 o. s. f., odborné zavéry v ném obsaZené viak
hodnoceni soudem podle § 132 o. s. . nepodléhaji. Hodnoceni dikazu znaleckym posudkem
tedy spociva v posouzeni, zda zavéry posudku jsou nalezité odivodnény, zda jsou podlozeny
obsahem nalezu, zda bylo pfihlédnuto ke vsem skutecnostem, s nimiz se bylo tfeba
vypotadat, zda zivéry posudku nejsou v rozporu s vysledky ostatnich dikazia a zda
odtvodnéni znaleckého posudku odpovida pravidlim logického mysleni. Aby soud mohl
znalecky posudek odpovédné hodnotit, nesmi se znalec omezit ve svém posudku na podani

Shodu s prvopisem potvrzujc_



15 77 Cm 38/2019

odborného zaveru, nybrz z jeho posudku musi mit soud moznost seznat, z kterych zjisténi v
posudku znalec vychazi, jakou cestou k témto zjisténim dospél a na zaklade jakych dvah
dosel ke svému zavéru (srov. napt. rozsudky Nejvyssiho soudu ze dne 21. fijna 2009, sp. zn.
22 Cdo 1810/2009, ¢i ze dne 3. Gnora 2011, sp. zn. 22 Cdo 4532/2010, anebo usneseni
Ustavniho soudu ze dne 12. ledna 2016, sp. zn. L. US 1054/13). Ma-li sond pii rozhodovini k
disposici dva znalecké posudky s rodilmymi dvéry o stejué otdazce, musi je shodnotit v tom smiysih, ktery 3
nich a 3 jakych divodi vesme sa podklad svého rohodnnti a 3 jakych ditvodii nevychasy e savérn drihého
snaleckého posudkn; pro tuto dvahu je tieba vystechnont oba nalce. Jestlize by ani takto nebylo mosné
odstranit ro3pory v dvérech naleckych posudkn, je treba ddt tyto sdvéry preskonmat jinym nalcem,
védeckym distavem nebo jinou institnei (srov. rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 10. listopadu
2015, sp. zn. 21 Cdo 4543/2014, Srovnej za mnoha rozhodnuti napf. rozsudky Nejvyssiho
soudu ze dne 21. 10. 2009, sp. zn. 22 Cdo 1810/2009, ze dne 3. 2. 2011, sp. zn.
22 Cdo 4532/2010, ze dne 24. 4. 2012, sp. zn. 21 Cdo 4562/2010, ze dne 10. 11. 2015, sp.
zn. 21 Cdo 4543/2014, wusneseni Nejvy$siho soudu ze dne 19. 6. 2012, sp.
zn. 29 Cdo 2214/2010, ze dne 17. 3. 2016, sp. zn.29 Cdo 4153/2015, anebo usneseni
Ustavaiho soudu ze dne 12. 1. 2016, sp. zn. I. US 1054/13).

31. Znalec APOGEO sice v posudku uvadi, Ze provadi ocenéni podniku k datu 8.12.2018, avsak
z jecho zavéra vyjadfenych v kapitole 6 posudku ze dne 28.2.2024 vyplyva, Ze stanovuje
hodnotu podniku vedlejsiho dcastnika k datu  30.4.2018, resp. k8.12.2018 castkou
7572967 000 K¢, nadto bez vlastnich akcii spolecnosti. Tuto hodnotu pak rozpocitava na
akcii o jmenovit¢ hodnote 1000 K¢ castkou 2928 K¢ a podrobuje zavery posudku
APELEN kritice stran nadhodnoceni ceny z davodu jeji trzni nedosazitelnosti. Z obsahu
posudku jc pak zfejmé, Ze pokud jde o vlastni ocencéni zhotovitele, znalece sc omezil na
okopirovani svych dat uvedenych ve svém posudku pro tcely vytésnéni k datu 30.4.2018,
aniz by se jakkoliv projevil vyvoj podniku v obdobi 1.5.2018-8.12.2018, tedy po dobu delsi
nez je polovina Gcetniho roku (kap. 4.5. posudku). Posudek se ty omezil na data o podniku
zjisténa ke dni vypracovani puvodniho posudku, coZ je zfejmé i ze zavéru posudku, kdy
znalec uvadi ocenéni k ,,30.4.2018, resp. k 8.12.2018*. Nejde tedy o pfezkum zavéra
posudku znalce APELEN, vychazejiciho z dat o podniku ke dni 8.12.2018, ale o zopakovani
zavért vlastniho posudku. Posudek APELEN nadto nebyl v dobé vyhotoveni posudku
znalcem APOGEO z 28.2.2024 Uplny, nebot’ v dusledku namitek vznesenych zalobci doslo
k jeho oprave dodatkem ¢. 1, a to ve zpusobu stanoveni a vysi trzni prémie. Z vyslechu
znalce APOGEO rovnéz vyplynulo, ze nesouhlasi s korekei finanéniho plinu sestaveného
APELEN, kdyz APELEN povazoval plan APOGEO za velmi optimisticky, s pouzitim
arokové miry na podkladé 15letych tuzemskych statnich dluhopist namisto americkych
30letych dluhopist, nevodnym pouzitim implikovanych prémii, nebot” jde podle jeho nazoru
o minoritn¢ zastoupeny pohled v tuzemské ocenovaci praxi, ani s prémii za riziko zem¢
s poukazem na nevhodné zvoleny zpisob vypoétu zaloZeny na tuzemskych datech. Niecméné
zavéry vyjadfené v pisemném posudku ani po takovém vyslechu zmény nedoznaly.
Ucastnikem predlozeny posudek APOGEO tedy neni pfezkumem zivéra posudku
APELEN a neni ani posudkem, zn¢hoz by bylo lze spolehlivé zjistit cenu podniku
vedlejsiho Ucastnika k okamziku vytésnéni minoritnich akcionai, a proto zjeho zaveru
nelze vychazet.

32. Znalecky posudek APELEN ze dne 11.9. 2024 vcetné jeho dodatku spliuje formalni

nalezitosti znaleckého posudku, znalecky tkon byl ucinén fadné, kdyZ znalec dodrzel
soudem ulozené zadani, jeho zpracovatel zodpovedél kladené otazky logickym zptisobem, a
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znalec své zaveéry srozumitelné a urcité vysvétlil, presvédcivym zpusobem zdavodnil volbu
jim aplikované metody ocenéni metodou diskontovanych penéZnich toku charakterem
podniku s poukazem na tzv. going-koncern, obhdjil pfijaté zavéry 1 znalcem APOGEO
vytykané vady a pouziti novéjsich poznatk a pristupi k ocenéni tuzemskych podnikd
rozdilnych od APOGEO. Spolehlivé osvétlil moderaci financnich plant spole¢nosti 1 znalec
APOGEQO s ohledem na znamy vyvoj hospodarskych vysledki spolecnostt ke dni
ocenovani. Vysvetlil pouziti dat z ¢eskych dluhopist pro stanoveni bezrizikové urokové miry
2,33 % s poukazem na vyvoj nazori v ocefovani spolecnosti obchodujicich v ceskych
korunach. Vysvétlil i pouziti mésiéni hodnoty prémie za trzni riziko 5,68 %, kdyz tato
hodnota vystiznéji vyjadiuje situaci ke dni ocenéni nez ro¢ni hodnota stanovena v lednu
2018 (5,09 %). Odtvodnil i pouziti prémie za riziko zemé 0,81 % na podkladé udaji prof.
Damodarana. Specificka rizika s ohledem na Gcel procesu squeeze out pouzil. Zdivodnil
nemoznost zohlednéni prodeje 19,3 % akcii AVE CZ odpadové hospodafstvi as., ktery pak
v roce 2017 odkoupil zalovany, a to s ohledem na znacny casovy odstup vzhledem k datu
ocenéni. Stejné tak i budouci naklady na uroceni uvéru na rekonstrukci spalovny v
Malesiscich ve vysi obvyklych uroka s tim, Ze fakticky avér byl uzavien az po rozhodném
datu, procez vychizel ze znamych Gdaji o trocich z databéize CNB. Soud mi proto na
podkladé posudku APELEN za prokazané, ze vysledna hodnota spolecnosti Prazské sluzby
a.s. cinila k 8.12.2018 ¢astku 8 923 360 000 K¢é. Na jednu akcii o jmenovité hodnote 1 000
tak pripada ¢astka 3 450 K¢ a na akcii o jmenovité hodnote 400 K¢ castka 1 380 K¢.

33. Namitku Zalobcti, Ze se coby vytésnéni akcionati maji podilet i na ¢astce, kterou spolec¢nost
vedlejiiho Gcastnika nabyla vytésnénim vlastich akcii, kdyZz v Gcetni zavérce za rok 2018
uvedla, ze za vytésnéni ¢i prodej obdrzela celkem 129 828 000 K¢, avsak v dobé uhrady
¢astky protiplnéni vsak jiz vlastnil spolecnost pouze Zalovany a tim doslo ke zvyhodnéni
zalovaného oproti ostatnim minoritnim akcionaftim, soud neshledava duvodnou. Znalec
APELEN s hodnotou vlastnich akcii spolecnosti, jak je zfejmé ze znaleckého posudku,
uvazoval v ramci hodnoty neprovozniho majetku, vlastnictvi téchto akcil se tak v ocenéni
podniku projevilo. I kdyZz znalec vyjadiil domnénku, Ze by bylo spise logické o vlastni akcie
snizit zikladni kapital. Nadto nelze z hlediska pfevodu vlastnictvi (z pohledu akcionaia)
participovat na skutecnosti, ktera nastala az v dusledku vytésnéni, tedy az po rozhodném
okamziku.

34. Ptiméfena hodnota pfipadajici na jednu akcii o jmenovité hodnoté 1 000 K¢ tak cini 3 450
K¢ a na jednu akcii o jmenovité hodnoté 400 K¢ ¢ini ¢astku 1 380 K¢, procez maji minoritni
akcionafi spolec¢nosti Prazské sluzby, a. s., jejichz akcie nucené presly na Zzalovanc¢ho
uplynutim lhity stanovené v ust. § 358 odst. 1 z.0.k. dnem 8. 12. 2018, nirok na dorovnani
pfiméfeného protiplnéni na jednu akcii o jmenovité hodnoté 1 000 K¢ z castky 2 928 K¢ na
3 450 K¢ tedy o ¢astku 522 K¢ a na jednu akcii o jmenovité hodnoté 400 K¢ z castky 1172
K¢ na 1 308 K¢ tedy o ¢astku 208 K¢. Rozdil poskytnutého a nyni stanoveného protiplnéni
tak ¢ini 17,8 %, nelze jej tedy povazovat za zanedbatelny, a proto ani castku vyplacenou
v ramci vytésnéni akcionafum za pfiméfenou. Vyse doplatku akcionafim domahajicim se
dorovnani v tomto fizeni je pak soucinem jim odebranych akcii, které vlastnili ke dni konani
valné hromady 6.11.2018, ktera rozhodla o pfechodu vsech ucastnickych cenny papiri na
hlavniho akcionafe. Pro zalobce a) 1 ks x 522 K¢ =522 K¢, pro zalobce b) 135 ks x 522 K¢
= 70 470 K¢, pro zalobce d) 316 ks x 522 K¢ =164 952 K¢, pro zalobce e) 373 ks x 522 K¢
= 194 706 K&, pro zalobcee f) 114 ks x 522 K¢ =59 508 K¢, g) 1429 ks x 522 K¢ = 745 938
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K¢, h) 600 ks x 522 K¢ = 313 200 K¢, 1) 12 ks x 522 K¢ = 6 246 K¢, j) 559 ks x 522 K¢é =
291 798 K¢ a k) 533 ks x 522 K¢ = 278 226 K¢.

Postupem podle § 388 odst. 1 z.ok. soud dosavadnim vlastnikim zaknihovanych
ucastnickych cennych papira pfiznal vedle naroku na zaplaceni protiplnéni i pravo na Ghradu
aroka obvyklych v dobé zipisu vlastnického priva na majetkovém uctu v evidenci
zaknihovanych cennych papira (. dne 10.12.2018) ode dne, kdy doslo k pfechodu
vlastnického prava k ucastnickym cennym papiram akcionafu spolecnosti na hlavniho
akcionar (t). od 11.12.2018). Obvykly urok dle § 388 odst. 1 z.o.k. soud urcil podle udaja
databize ARAD CNB, ktera obsahuje statistiky urokovych sazeb korunovych tvéra
poskytovanych bankami v Ceské republice. Tento postup aproboval Nejvyssi soud v
rozsudku sp. zn. 29 Odo 1214/2005. Za situace, kdy Gcelem tGroku dle § 388 odst. 1 z.o.k. je
reflektovat situaci, kdy po dobu nevyplaceni protiplnéni minoritni akcionafi z ekonomického
hlediska nucené véruji hlavniho akcionare. Vysi Groka soud stanovil s poukazem na ust. § 1
802 o.z., podle kter¢ho plati dluznik obvyklé roky pozadované za uvéry, které poskytuji
banky v misté¢ bydlisté nebo sidla dluznika v dobé uzavieni smlouvy. Z citované databaze
ARAD CNB pak vyplyva, Ze vise Groku pozadovanych za avéry ¢inila v prosinci 2018 4,05
%. Mistem plnéni byla v souladu s ust. § 390 odst. 4 z.0.k. urc¢ena soudni uschova.

Pokud jde o arok z prodlenti, pak judikatura soudu se ustalila na zavéru, Zze:

1) Pravo na zaplaceni pfimé¢feného protiplnéni v pfipad¢é nuceného vykupu ucastnickych
cennych papirt vznika jejich vlastnikim v souladu s § 183m odst. 2 obch. zik. jiz pfi splnéni
tam vymezenych podminek s tim, Ze v rozhodnuti, kterym bylo podle § 183k obch. zik.
pfiznino pravo na jinou vysi protiplnéni, soud pouze deklaruje, jaka vyse protiplnéni je
pfiméfend; toto rozhodnut tudiz nema konstitutivni povahu.

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

4) Prestoze dosavadni vlastnik predava ucastnické cenné papiry spolecnosti, a tak k zaplaceni
protiplnéni fakticky vyzyvi ji, je tfeba na toto jednini — s odkazem na postaveni hlavniho
akcionare jako jediného clena vlastnické struktury spolecnosti — pohlizet tak, jako by jej
dosavadni vlastnik ucastnickych cennych papird adresoval pfimo hlavnimu akcionifi. Ze
stejn¢ho duvodu je namisteé hlavnimu akcionafi pricist véedomi o tom, ze dosavadni vlastnik
ucastnické cenné papiry spolecnosti predal, ¢imz se takto adresovana vyzva k plnéni
stava perfekin.

5) Nevyplati-li hlavni akcionaf (resp. obchodnik s cennymi papiry, banka nebo sporfitelni a
avérni  druzstvo) dosavadnimu vlastnikovi listinnych acastnickych cennych  papirt
protiplnéni (zahrnujici 1 jinou vysi protiplnéni ve smyslu § 183k odst. 3 obch. zik.) bez
zbyte¢ného odkladu poté, co preda listinné ucastnické cenné papiry spolecnosti (podle §
183m odst. 2 obch. zak.), dostava se hlavni akcionat do prodleni.

6) Urok z prodleni z doplatku protiplnéni pfiznaného soudem podle § 183k odst. 3 obch.
zak. ma slouzit mimo jiné i k tomu, aby hlavniho akcionife odrazoval od moznosti stanovit
nepfiméfené nizké protiplnéni a tézit z délky pfipadného soudniho fizeni o pfezkoumaini
priméfenosti protiplnéni ¢i toto fizeni dokonce zamérné prodluZovat.

Shodu s prvopisem potvrzuje _
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7) Z toho divodu je nezbytné trvat na tom, ze uroky z prodleni z jiné vyse protiplnéni
ptiznaného soudem podle § 183k odst. 3 obch. zak. pocinaji bézet (jiz) okamzikem, v ném?z
ma byt splnéna ta cast protiplnéni, kterd byla vytésnénym akcionaifim pfiznina v usneseni
valné hromady, na jehoz zakladé k vytésnéni doslo.

(stov. rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 19. 10. 2023, sp. zn. 27 Cdo 2245/2022, nebo i
usneseni Nejvys§iho soudu ze dne 16. 11. 2010, sp. zn. 29 Cdo 2403/2010, ¢i ze dne ze dne
22. 11. 2023, sp. zn. 27 Cdo 1239/2023, usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 19. 12. 2023, sp.
zn. 27 Cdo 2120/2023)

37. Ustavni soud se k niroku na pfiznani troki z prodleni v raimci rozhodoviani o doplaceni
pfiméfeného protiplnéni viak vyjadiil v usneseni ze dne 30.7.2024, sp. zn. 11.US 39/24,
kdyz konstatoval, Ze zavéry obecnych soudu jsou pro vétsinoveé akcionafe pfisné, ale z
ustavniho i zakonného hlediska obhajitelné. Kromé toho také odpovidaji zavéru Ustavniho
soudu ve vztahu k urceni pocatku behu urokd z prodleni s nihradou nemajetkové Gjmy
zplsobené porusenim osobnostnich prav clovéka (viz vedlejsimi ucastniky zminény nalez sp.
zn. 11 US 2149/17, body 47 a2 55), a neodporuji ani zivéram jeho judikatury ohledné
vytésnéni (viz napf. stanovisko sp. zn. PL US-st. 36/13 nebo nalezy sp. zn. I1L US 647/15 &
111. US 3489/12). Jak dovodil Ustavai soud v nilezu ze dne 27. 3. 2008, sp. zn. PL US 56/05
v piipadé prodleni s plnénim pfistupuji Groky z prodleni (jako cena penéz, na kterou je narok
ze zakona), v daném piipadé to lze soucasné chapat jako sankci vaci hlavnimu akcionafi,
kdyz aroky z prodleni jsou piitom v soukromém pravu povazovany za druh pausalizované
nahrady skody.

38. Soud ma za to, ze citované judikaturni zavéry jsou aplikovatelné i na souzenou vec. Platebni
povinnost hlavniho akcionafe spocivajici v zaplaceni protiplnéni neni splnéna pokud je
pozdéji prokazano, ze jim zaplacené protiplnéni nebylo piiméfené. Je tedy v pfipade
rozhodnutl o dorovnani v prodleni. V souzené véci bylo vytésnénym akcionafim pfiznano
pravo na doplaceni protiplnéni, proto jim soud piiznal pravo na thradu Groku z prodleni
podle § 1970 o.z. Zalobci trok z prodleni pozadovali ve svych Zalobach, a byt své naroky
formulovali rGzné, soud s poukazem na jiz zminované fizeni dle § 153 odst. 3 o.s.f. rozhodl
téz o pfiznani Groka z prodleni ode dne nasledujictho po uhrazeni jiz vyplacen¢ho
(¢istecného) plnéni akcionaiim. Akcie vedlejsiho tucastnika mély formu zaknihovaného
cenného papiru a akcionafim byly odebrany odepsani z jejich ucta 10.12.2018, protiplnéni
bylo uhrazeno pfevodem na ucty tyz den. Soud proto pfiznal akcionaiim vedle prava na
dorovnani protiplnéni i urok z prodleni od 11.12.2018, pficemz podle § 2 nafizeni vlady ¢.
351/2013 Sb., ve znéni ucinném ke dni pocatku plynuti troku z prodleni, vyse uroku z
prodleni odpovida roéné vysi repo sazby stanovené Ceskou narodni bankou pro prvni den
kalendafniho pololet, v némz doslo k prodleni, zvysené o 8 procentnich bodu; tedy podle
statistik Ceské narodni banky 9 % roéné.

39. Vzhledem k uspéchu Zalobcu, kdy soud jejich Zalobé vyhovél, ulozil Zalovanému coby
hlavnimu akcionafi povinnost dorovnani pfiméfeného protiplnéni za vSechny vytésnéné
akcie véetné pfislusenstvi v souladu s § 390 odst. 4 z.0.k. s mistem plnéni do soudni dschovy.
Dorovnani pro vsechny dosavadni vlastniky ucastnickych cennych papira predstavuje castku
za 98 767 ks akcii v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 1 000 K¢ (98 767 x 552 K¢) a
4 ks akcii o jmenovité hodnote 400 K¢ (4 x 208 K¢), celkem 51 561 894 K¢ pii zohlednéni
urokt z prodleni od 11.12.2018 a obvyklého uroku od 10.12.2018. Ke splnéni povinnosti
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byla zalovanému s ohledem na vysi castky stanovena lhata jednoho meésice od pravni moci
tohoto rozsudku dle § 160 o. s. .

Vyroky XII. — XXI. ukladajici povinnost Zalovanému k nahradé nakladu fizeni vychazi z ust.
§ 142 odst. 3 o.s.f, kdy Gspésni Zalobei maji proti zalovanému pravo na nahradu nikladd
fizeni. Pokud jde o rozsah nihrady naklady, ustanoveni § 142 odst. 1 o. s. f. obsahuje
pravidlo, dle n¢jz jsou hrazeny toliko naklady potfebné k ucelnému uplatiovani nebo
branéni priva. Zikon timto zpusobem zakotvuje institut Gcelnosti vynaloZenych nakladu,
jenz slouzi jako formdlni zastita pfed zneuzitim priva na nihradu nakladd vzniklych v
prubéhu soudniho Fizeni (srov. nilez Ustavaiho soudu sp. zn. I1. US 1942/12 ze dne 26. 11.
2013). Toto pravidlo se vztahuje na jakékoliv niklady fizeni, tedy i na naklady spojené se
zastupovanim advokatem (tj. odménu, nahradu hotovych vydaja a nahradu za dan z pfidané
hodnoty). Z hlediska téchto nakladu je pfitom nutno zkoumat jednak samotnou nezbytnost
pravniho zastoupeni (stov. napf. nilezy Ustavniho soudu sp. zn. I1. US 1333/14 ze dne 18.
2. 2015 ¢isp. zn. 1. US 3916/14 ze dne 12. 4. 2016), a jednak tcelnost jednotlivich ukoni
pravni sluzby (srov. nilez Ustavniho soudu sp. zn. II. US 736/12 ze dne 2. 10. 2013).
Ucelnost vynalozeni nikladi s poukazem na uvedené zavéry musi byt posuzovina v ramci
ust. § 146 odst. 2 o.s.f., je-li fizeni skonceno na zikladé zpétvzeti a ma-li icastnik na jejich
nahradu pravo. (srov. nalez Ustavniho soudu sp. zn. L.US 4012/18, ze dne 8. 3. 2021 & nalez
Ustavniho soudu ze dne 8. 3. 2021, sp. zn. 1.US 4012/18) Vysc nahrady naklada fizeni byla
urcena u nezastoupeného ucastnika fizeni postupem podle § 2 vyhlasky ¢. 254/2015 Sb., o
stanoveni vyse pausalni nahrady pro ucely rozhodovani o nahradé nakladu fizeni ¢astkou 300
K¢ za tkon a u ucastnika zastoupenc¢ho advokatem je stanovena postupem podle dle § 9
odst. 4 pism. ¢) ve spojeni s § 7 bodem 5. vyhl. & 177/1996 Sb., advokitniho tarifu, ve znéni
pozdé¢jsich predpisu (dale jen ,,AT*), nahradou 3 100 K¢ za jeden tkon pravni sluzby podle §
11 odst. 1 AT a Y2 ¢astky za dkon podle § 11 odst. 2 AT, u vice zalobct zastoupenych tymz
advokatem je odména kracena dle § 12 odst. 2 AT o 20%, k tomu je pfipoctena niahrada
hotovych vydaju po 300 K¢ dle § 13 odst. 3 resp. 4 AT, u zalobct zastoupenych tymz
advokatem pomeérn¢ rozdelena mezi tyto zalobee, nebot’ advokat za né cinil spolecny tkon,
a 21% DPH dle § 137 o.s.f. Naklady jsou tvofeny i vynaloZenymi soudnimi poplatky a
spotiebovanymi zilohami na naklady dukazu, které dany Zalobce uhradil. Nahradu nikladu
fizeni je Zalovany povinen zaplatit Zalobci do 3 dnd od pravai moci tohoto rozsudku (§ 160
odst. 1 o. s. £.) k rukdm jeho priavniho zistupce, ktery je advokatem (§ 149 odst. 1 o. s. 1.).

Vyse nakladu fizeni zalobce a) _nczastoupcncho advokatem:

Sepis zaloby 19.3.2019, cast na jednani dne 7.6.2022, tcast na jednani dne 2.11.2022, tcast
na jednani dne 25.6.2024 trvajiciho déle nez 2 hodiny, ucast na jednani dne 15.10. 2024, tj. 6x
300 K¢ a soudni poplatek 2000 K¢, celkem 3 800 K.

Doplnéni ze dne 21.6.2022 jiz mélo byt soucasti fadné zaloby, namitka podjatosti znalce ze
dne 21.2.2023 — neduvodna, nelze tyto dkony proto povazovat za ucelné, nihrada za né
proto nepfislusi.

Vyse nakladua fizeni zalobce b) nezastoupené¢ho advokatem:

Sepis zaloby 19.3.2019, namitky proti znaleckému posudku ze dne 26.2.2024, tj. 2x 300 K¢ a
soudni poplatek 2000 K¢, celkem 2 600 K¢.

Doplnéni ze dne 20.6.2022 jiz mélo byt soucasti fadné Zzaloby.

Vyse nakladu fizeni zalobce d) -wzastoupcného advokitem od 12.6.2024:
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Sepis zaloby 11.6.2019, ucast na jednani dne 7.6.2022, ucast na jednani dne 2.11.2022, vse
v zastoupeni advokatem _ 4. 3x (3100 K¢ - 20 %) za zastoupeni Ctyt
zalobct, DPH 21% z téchto castek ve vysi 1 562,40 K¢ a soudni poplatek 2 000 K¢ a zaloha

na naklady dukazu 20 000 K¢, celkem 31 002,40 K¢. Pausalni nahrada naklada advokata je
pfiznana v plné vysi zalobci g), kdyZ advokat cinil spole¢né dkony za ctyfi zalobce.

Vi":':c nakladi fizeni Zalobce e) AD Real Invest s.ro., mstcmpcuélu')_

Sepis zaloby 11.6.2019, ucast na jednani dne 7.6.2022, cast na jednani dne 2.11.2022, tj. 3x
(3100 K¢ - 20 %) za zastoupeni ¢tyf zalobecta, DPH 21% z téchto castek ve vysi 1 562,40 K¢
a soudni poplatek 2 000 K¢, celkem 11 002,40 Kc.

Nimitka podjatosti znalce ze dne 21.2.2023 — nedivodna, nelze ji proto povazovat za ucelny
tkon. Pausalni nihrada nakladi advokata je pfiznana v plné vysi zalobci g), kdyz advokat
¢inil spolec¢né dkony za ctyfi zalobce.

Vyse nakladu fizeni zalobce f)_ znstoupcného_
Sepis zaloby 11.6.2019, Gcast na jednani dne 7.6.2022, Gcast na jednani dne 2.11.2022, tj. 3x
(3100 K¢ - 20 %) za zastoupeni ctyf zalobct, DPH 21% z téchto ¢astek ve vysi 1 562,40 K¢
a soudni poplatek 2 000 K¢, celkem 11 002,40 K¢.

Namitka podjatosti znalce ze dne 21.2.2023 — nedivodna, nelze ji proto povaZzovat za Gcelny
tkon. Pausilni nihrada nakladi advokata je pfiznana v plné vysi zalobcl g), kdyz advokat
¢inil spolecné tkony za ctyfi zalobce.

Vyse ndkladi fizeni zalobce g) C.'1.C. holding a.s., z;15101.1pcn{2}m_

Sepis zaloby 11.6.2019, ucast na jednani dne 7.6.2022, ucast na jednani dne 2.11.2022, tj. 3x
(3100 K¢ - 20 %) za zastoupeni ctyf zalobcu, pausalni nahrada 3x 300 K¢, DPH 21%
z téchto castek ve vysi 1 751,40 K¢ a soudni poplatek 2 000 K¢ a ziloha na naklady dukazu
20 000 K¢, celkem 32 091,40 K¢. Pausalni nahrada naklada advokata je pfiznana v plné vysi
zalobci g), kdyz advokat cinil spolecné Gkony za Ctyfi Zalobce.

Vite niklada fizeni salobee ) [N -scoupcncho [N

Sepis zaloby 31.10.2021, ucast na jednani dne 7.6.2022, Gcast na jednani dne 2.11.2022,
namitky proti znaleckému posudku ze dne 16.2.2024, Gcast na jednani dne 25.6.2024
trvajiciho déle nez 2 hodiny, vyjadieni k doplnéni znaleckého posudku z 13.10.2024, c¢ast na
jednani dne 15.10. 2024, tj. 8x (3 100 -20%), pausalni nahrada naklada 8x 300 K¢, DPH 21%
z techto ¢astek ve vysi 4 670,40 K¢ a soudni poplatek 2000 K¢ a zaloha na naklady dikazu
20 000 K¢, celkem 48 910,40 IKc.

Doplnéni ze dne 20.6.2022 jiz mélo byt soucasti fadné Zaloby, nelze ji proto povazovat za
ucelny tkon.

Vyse nakladi fizeni Zalobce 1) _nczastoupcmého advokatem:

Sepis zaloby 7.11.2021, Gcast na jednani dne 7.6.2022, namitky proti znaleckému posudku ze
dne 26.2.2024, ucast na jednani dne 25.6.2024 trvajiciho déle nez 2 hodiny, tcast na
vyhlaseni rozsudku 21.10.2024, tj. 6x 300 K¢ a soudni poplatek 2000 K¢ a zaloha na naklady
dikazu 20 000 K¢, celkem 23 800 IK¢.

vi'vac gikladi fizeni zalobee j) | - [

Sepis zaloby 3.12.2021 odkazem na Zalobu Zalobce h), acast na jednani dne 7.6.2022, ucast
na jednani dne 2.11.2022, namitky proti znaleckému posudku ze dne 16.2.2024, Gcast na

Shodu s prvopisem potvrzuje _



21 77 Cm 38/2019

jednani dne 25.6.2024 trvajiciho déle nez 2 hodiny, vyjadieni k doplnéni znaleckého posudku
z 13.10.2024, Gcast na jednani dne 15.10. 2024, tj. 8x (3 100 -20%), DPH 21% z téchto
castek ve vysi 4 166,40 K¢ a soudni poplatek 2000 K¢ a zaloha na naklady dikazu 20 000
K¢, celkem 46 006,40 K¢.

Doplnéni ze dne 20.6.2022 jiz mélo byt soucasti fadné zaloby, nelze ji proto povazovat za
ucelny ukon.

\'i’?:c nakladu fizeni zalobce k) _zastoupcné _

Sepis zaloby 3.12.2021 odkazem na zalobu Zalobce h), Gcast na jednani dne 7.6.2022, ucast
na jednani dne 2.11.2022, namitky proti znaleckému posudku ze dne 16.2.2024, ucast na
jednani dne 25.6.2024 trvajiciho déle nez 2Zhodiny, vyjadfeni k doplnéni znaleckého posudku
z 13.10.2024, Gcast na jednani dne 15.10. 2024, tj. 8x (3 100 -20%), DPH 21% =z téchto
castek ve vysi 4 166,40 K¢ a soudni poplatek 2000 K¢ a zaloha na naklady diakazu 20 000
K¢, celkem 46 006,40 Ke.

Doplnéni ze dne 20.6.2022 jiz melo byt soucasti fadné Zzaloby, nelze ji proto povazovat za
ucelny ukon.

41. Stat v prab¢hu fizeni uhradil niklady na znalecké zkoumani, a to ve vysi 164 076 K¢ (145
200 K¢, 12 826 K¢ a 6 050 K¢), soucet vsech zaloh na naklady dikazu cinil 160 000 K¢. Stat
ma podle § 148 odst. 1 o.s.E. proti ucastnikiim fizeni pravo na thradu téchto nakladi podle
aspeéchu ve vécl. V souzené véci byl zalovany neuspésnym, je proto povinen doplatit statu
vynaloZené naklady v ¢astce 4 076 K¢, ktera je rozdilem naklada vynaloZenych na znale¢né a
slozenych zaloh. Lhuta k plnéni byla stanovena podle § 160 odst. 1 o.s.1.

42. O niahradé nakladi mezi vedlejsim ucastnikem a zalobci soud rozhodnul postupem podle §
142 odst. 3 o.s.f. s ohledem na okolnosti této véci, kdy vedlejsi ucastnik vstoupil do fizeni na
podkladé navrhu Zalobet, aniz mu svédci povinnost k plnéni podle ust. § 390 a nasl. z.o.k.,
jiz se zalobci domahaji, vyjma ptipadné zakonné povinnosti zvefejnéni rozhodnuti ve véci a
vyzvy k pfihlaseni se o dorovnani.

Pouceni:

Proti tomuto rozsudku lze podat odvolani ve lhate 15 dni od doruceni pisemného vyhotoveni
k Vrchnimu soudu v Praze prostfednictvim Méstského soudu v Praze.

Nebude-li povinnost ulozena timto rozsudkem véas a fadné splnéna, lze se splnéni domahat
prostiednictvim vykonu rozhodnuti ¢1 exekuce.

Praha 21. fijna 2024

Mgr. Miroslava Svarcova v.r.
samosoudkyné
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