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Akcie

MensSinovy akcionar, jemuz pri zruSeni spolecnosti s prevodem jméni na hlavniho akcionare podle §
220p obch. zak., ve znéni uc¢inném do 31. 3. 2008, vznikne Skoda v podobé rozdilu mezi vyporadanim
zaplacenym hlavnim akcionarem, jehoz vysSe byla dolozena vadnym znaleckym posudkem, a
vyporadanim, jez by bylo mensinovym akcionarum vyplaceno na zékladé spravné zpracovaného
znaleckého posudku, se muze nahrady této Skody doméahat postupem podle § 2201 obch. zak. proti
znalci bez ohledu na to, zda uplatnil i pravo na dorovnani proti hlavnimu akcionari postupem podle §
220k obch. zdk. Z povinnosti znalce vykondvat svoji ¢innost radné (§ 8 zadkona o znalcich a
tlumocnicich), tj. (mimo jiné) v souladu s (aktudlnimi a obecné uznavanymi) pravidly svého oboru,
nelze dovozovat, ze pri radném postupu pri ocenéni podniku dojde kazdy znalec ke stejnému
vysledku. V fadé obort, ocenovani podniku nevyjimaje, 1ze v souladu s pravidly daného oboru dospét
k rozdilnym vysledkim, v zavislosti na tom, k jakému z konkurujicich (obhajitelnych) nazoru na
reseni té které dilCi otazky se konkrétni znalec prikloni. Je-li znalcem zvolené reseni v souladu s
aktudlnimi a obecné uznavanymi pravidly daného oboru, pak znalec postupoval pri reseni dané (dilci)
otdzky radne, a to bez ohledu na to, zda (taktéZ v souladu s aktualnimi a obecné uznavanymi pravidly
daného oboru) Ize tspésné obhdjit i reSeni jiné (vedouci k odliSnému vysledku).

(Usneseni Nejvy$siho soudu Ceské republiky ¢&.j. 29 Cdo 4803/2016-914, ze dne 19.9.2018)

Nejvy$si soud Ceské republiky rozhodl v pravni véci navrhovatele M. F., zastoupeného JUDr. P.Z.,
advokatem, se sidlem v P., za ucasti 1) F. T., zastoupeného JUDr. M.V., advokatkou, se sidlem v P., a
2) E & Y Valuations s. r. 0., se sidlem v P., zastoupené JUDr. H.H., advokatkou, se sidlem v P., o
zaplaceni 1.000.000 K¢ s prislusenstvim, vedené u Méstského soudu v Praze pod sp. zn. 77 Cm
193/2008, o dovolani E & Y Valuations s. r. o. proti rozsudku Vrchniho soudu v Praze ze dne 24. 5.
2016, ¢. j. 7 Cmo 614/2014-873, tak, ze rozsudek Vrchniho soudu v Praze ze dne 24. 5. 2016, ¢. j. 7
Cmo 614/2014-873, v té ¢asti prvniho vyroku, jiz odvolaci soud potvrdil vyroky I. a IV. soudu prvniho
stupné, a ve druhém vyroku, jakoz i rozsudek Méstského soudu v Praze ze dne 22. 7. 2014, ¢. j. 77
Cm 193/2008-822, ve vyrocich I. a IV., se rusi a véc se vraci v tomto rozsahu soudu prvniho stupné k
dalSimu rizeni.

Z oduvodnéni:

Méstsky soud v Praze rozsudkem ze dne 22. 7. 2014, ¢. j. 77 Cm 193/2008-822, ve znéni usneseni ze
dne 16. 10. 2014, ¢. j. 77 Cm 193/2008-827, ulozil ,,druhému Zalovanému“ (E & Y Valuations s. r. 0.)
zaplatit ,zalobci” (navrhovateli) 1.000.000 K¢ s irokem z prodleni a nahradit ,zalobci” naklady rizeni
ve vySi 271.944 K¢ (vyrok 1.), zamitl ,zalobu” ve vztahu k , prvnimu zalovanému” (F. T., dale téz jen
LJUDr. F. T.“) a dale Céastecné - co do uroku z prodleni za obdobi od 22. 5. 2003 do 26. 8. 2008 - i ve
vztahu k ,, druhému zalovanému“ (vyrok II.), ulozil ,zalobci” zaplatit naklady rizeni ,prvniho
Zalovaného“ (vyrok III.) a ulozil ,,druhému Zalovanému“ (vyrokem IV.) a ,zZalobci” (vyrokem V.)
nahradit naklady rizeni statu.

Soud prvniho stupné vysel z toho, Ze:

1) Navrhovatel vlastnil 4.250 akcii spole¢nosti PPF investi¢ni holding a. s. (dale jen ,spole¢nost
PPF“) o jmenovité hodnoté 100 K¢.

2) Valna hromada spolec¢nosti PPF rozhodla dne 10. 2. 2003 o zruSeni spolecnosti bez likvidace s



prevodem jméni na hlavniho akcionare RAVIN HOLDING a. s. (dale jen ,hlavni akcionar”) podle §
220p zadkona 513/1991 Sh., obchodniho zékoniku, ve znéni uc¢inném do 30. 6. 2008 (dale téz jen
,obch. zak.”).

3) Vyse vyporadani v penézich (740 K¢ za jednu akcii) byla doloZena znaleckym posudkem
vypracovanym E & Y Valuations s. r. 0. (dale jen ,sporny znalecky posudek”).

4) Navrhovatel, maje za to, ze primérené vyporadani mélo ¢init 4.226 K¢ za jednu akcii, podal navrh
na ,prezkoumani vyse vyporadani v penézich”, ktery soud zamitl proto, Ze ,zalobce” se nedoméahal
plnéni (zaplaceni), ale (chybné) urceni spravné vyse vyporadani.

5) Navrhem ze dne 21. 4. 2008 se navrhovatel domaha po JUDr. F. T. jakozto byvalém Clenu
predstavenstva spolec¢nosti PPF a po E & Y Valuations s. r. 0. jakoZto znalci, ktery vypracoval sporny
znalecky posudek, ndhrady skody podle § 220p odst. 3 a § 2201 odst. 1 obch. zak. ve vysi 1.000.000
K¢, nebot podle presvédceni navrhovatele pri stanoveni vySe vyporadani za jednu akcii postupovali
,umyslné nebo nedbale a neodborné”, ¢cimz dospéli k nizsi hodnoté vyporadani, nez jakou mél
navrhovatel obdrzet, a zpusobili mu tak $kodu v podobé rozdilu mezi vyplacenou a spravnou vysi
priméreného vyporadani v penézich.

6) Podle znaleckého posudku zpracovaného (soudem ustanovenym) znaleckym ustavem BDO
Appraisal services - Znalecky ustav s. r. o. (dale téz jen ,znalecky ustav BDO” a ,znalecky posudek
BDO") ¢inila hodnota jedné akcie spole¢nosti PPF k rozhodnému dni (1. 9. 2002) 1.931 K¢. Dle
znaleckého tustavu BDO ve sporném znaleckém posudku pouzita ,zdkladni metoda NAV, tj. metoda
precenéni ¢istého obchodniho jméni, byla (...) zvolena co do svého zakladniho principu v souladu s
ocenovatelskou praxi a byla (...) odivodnéna charakteristikou holdingovych spole¢nosti“. Znalecky
ustav BDO se vSak ,neztotoznil se zvolenym pristupem v ramci nékterych dilCich kroku, zejména
pokud jde o ocenéni obchodniho podilu ve spole¢nosti CESPO B. V.“ V dusledku toho pak dovodil, ze
»ocenéni investice v CESPO B. V. pouzité E & Y Valuations s. r. 0. nemohly plné posoudit zjevny
vynosovy potenciél, ktery je dan cca 20% podilem na vlastnim kapitalu spole¢nosti Ceska pojistovna
a. s.“. Podle nazoru znaleckého tistavu BDO méla byt investice v Ceské pojistovné a. s. ocenéna
vynosovou metodou (dale téz ,metoda DCF*“), a to i pres absenci financniho planu zpracovaného
managementem, nebot z dostupnych tdajt bylo mozné ,provést projekce budouciho vyvoje Ceské
pojistovny a. s. s ohledem na soucasny i ocekavany vyvoj relevantniho trhu”. Proto znalecky ustav
BDO ocenil investici v CESPO B. V. ¢astkou 6.042.214.000 K¢, oproti ocenéni provedenému E & Y
Valuations s. r. 0. ve vys$i 1.832.468.000 K¢, v disledku ¢ehoz se zvysilo i primérené vyporadani o
1.192 K¢ az 1.213 K¢.

Soud prvniho stupné - vychazeje z toho, ze zékon ,nepodminuje moznost uplatnéni prava na nahradu
Skody predchozim radnym uplatnénim prava na prezkoumani vyse vyporadani v penézich” -
povazoval za ,zcela nepodstatné”, ze navrhovatel ,nebyl v rizeni vedeném u zdejsiho soudu pod sp.
zn. 54 Cm 63/2003 z diivodu Spatné formulace petitu uspésny“. Nahrady $kody podle § 220p odst. 3
a § 2201 odst. 1 obch. zék. se miize podle soudu akcionar doméhat bez ohledu na to, zda a s jakym
tispéchem uplatnil pravo na dorovnani podle § 220p a § 220k obch. zak. Uspéch v tizeni o dorovnéni
by mohl mit vliv pouze na vysi Skody, nikoliv vSak pro ,vznik naroku samotného”.

Znalecky posudek BDO soud prvniho stupné hodnotil jako ,vérohodny a vnitiné nerozporny“, maje
za to, ze znalecky ustav BDO vyvratil i vSechny ndmitky vznésené E & Y Valuations s. r. 0. Vécnou
spravnost znaleckych zavéru soud neposuzoval.

S ohledem na z&véry znaleckého posudku BDO soud prvniho stupné uzavrel, Ze znalecky tUstav E & Y
Valuations s. r. 0. pochybil, kdyz radné neocenil podil ve spole¢nosti CESPO B. V., ktera méla ,cca
20% podil na vlastnim kapitalu spole¢nosti Ceska pojistovna a. s.“, a porusil tak povinnost fadné
vykonévat znaleckou Cinnost stanovenou v § 8 zakona 36/1967 Sb., o znalcich a tlumocnicich, ve
znéni uc¢inném do 31. 12. 2011. Proto odpovidé podle § 220p odst. 3, § 2201 odst. 1 a § 373 a nasl.
obch. zak. za $kodu, kterd v dusledku jeho pochybeni vznikla navrhovateli.
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V rozsahu, v némz smeéroval vici JUDr. F. T., soud prvniho stupné névrh zamitl, uzaviraje, ze
navrhovatel ,netvrdil ani neprokézal skutecnosti, které by mohly vést k zavéru, ze pri prevzeti jméni
hlavnim akciondrem” JUDr. F. T. ,porusil néjakou konkrétni pravni povinnost”.

Vrchni soud v Praze ve vyroku oznacenym rozsudkem rozhodnuti soudu prvniho stupné k odvolani
navrhovatele a znaleckého ustavu E & Y Valuations s. r. 0. v napadenych vyrocich I., IV. a V. potvrdil
(prvni vyrok) a rozhodl o nékladech odvolaciho rizeni (druhy vyrok).

Jde-li o vytku E & Y Valuations s. r. 0., Ze soud prvniho stupné , do svych skutkovych zjisténi a
pravnich zavéru nepojal, co se ty¢e naplnéni podminek libera¢nich, obsah” sporného znaleckého
posudku, ,a to zejména v ¢astech, kde druhy zalovany odivodnuje volbu metody pro ocenéni aktiva
drzeného cilovou spolecnosti - akcii Ceské pojistovny a. s.“, odvolaci soud konstatoval, Ze obsahem
sporného znaleckého posudku se zabyval soudem ustanoveny znalec, ktery se s nékterymi zaveéry v
ném obsazenymi neztotoznil.

Soudu neprislusi reSeni odbornych otézek, pri svém rozhodovéni vychézi ze zavért, které ucinily
osoby, které jsou opravnény takové zavéry ucinit“. Soud prvniho stupné postupoval podle odvolaciho
soudu spravné, zadal-li ,k vypracovani znalecky posudek s ikolem posoudit, zda druhy zalovany
postupoval spravné pri stanoveni spravedlivé hodnoty jedné akcie” spole¢nosti PPF a vychazel-li z
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hospodare”.

Znalecky tstav BDO své zavéry logicky a srozumitelné oduvodnil a vyporadal se s veSkerymi
namitkami, proto je dle odvolaciho soudu neduvodna vytka

E & Y Valuations s. 1. 0., Ze soud vychazel toliko z jediného dukazu (znaleckého posudku BDO). S
dukazy, které E & Y Valuations s. r. 0. navrhoval k prokazani svych tvrzeni, se seznamil soudem
ustanoveny znalec, jenz je zohlednil ve svém posudku.

Zavérem odvolaci soud odkazal na rozsudek soudu prvniho stupné, ktery povazoval za spravny a s
nimz se ztotoznil.

Proti rozsudku odvolaciho soudu podal znalecky tstav E & Y Valuations s. r. 0. dovoléni, jehoz
pripustnost opira o § 237 zédkona 99/1963 Sb., obc¢anského soudniho radu (dale téz jen ,o. s. 1.“),
maje za to, Ze napadené rozhodnuti spociva na vyreseni otazky vykladu § 8 zakona o znalcich a
tlumocnicich a § 220p odst. 3 ve spojeni s § 2201 odst. 1 obch. zék. ,,co do naplnéni libera¢ni

nahradu skody v poméru naroku na plnéni (§ 2201 v pomeéru k § 220k obch. zak.) a pricinné
souvislosti”, a déle otazky tzv. opomenutych dukazi. Prvni otazku dosud dovolaci soud neresil, druha
otdzka ma byt podle dovolatele vyresena jinak, nez jak ucinil Nejvyssi soud v rozsudku ze dne 26. 2.
2014, sp. zn. 25 Cdo 2706/2012, a treti otdzku pak soudy posoudily v rozporu s ustalenou
judikaturou Nejvy$siho i Ustavniho soudu.

Dovolatel poukazuje na to, Ze podle ndzoru soudu niz$ich stupnt mél porusit své povinnosti znalce
pouze tim, ze (udajné) zvolil nespravnou metodu pro ocenéni dil¢iho aktiva spolecnosti PPF. Tento
néazor soudy prijaly na zakladé jediného dukazu - znaleckého posudku BDO - aniz by provedly a
hodnotily dukazy, jez dovolatel oznacil k prokazani ,spravnosti, ovéritelnosti a vnitini vécné i
ekonomické logiky“ sporného znaleckého posudku a dale k tomu, Ze jako znalec postupoval pri
ocenéni akcii cilové spolecnosti i ji drzenych aktiv zodpovédné, nestranné a s péc¢i radného
hospodare. Soucasné soudy pominuly i skute¢nost, Ze ve sporném znaleckém posudku vyslovné
vysvétlil, pro¢ pti ocenéni akciového podilu v Ceské pojistovné a. s. nepouZil metodu DCF.

Dovolatelem predlozené dikazy, zejména pak dva znalecké posudky zpracované znalci RSM



TACOMA a. s. a Ing. Zdetikem Tumou, vyvraceji zavéry znaleckého posudku BDO co do volby metody
DCF pro ocenéni podilu drzeného spole¢nosti PPF prostrednictvim spole¢nosti CESPO B. V. v Ceské
pojistovné a. s., dokazuji ,neobhajitelnost a nelogi¢nost” finanéniho planu Ceské pojistovny a. s.,
ktery si znalecky ustav BDO vytvoril pro uc¢ely vypracovani posudku, jakoz i nespravnost jim
stanoveného ocenéni hodnoty akcii spoleCnosti PPF. Presto, ze jde o zdsadni diikazy pro posouzeni
toho, zda dovolatel porusil své povinnosti znalce, soud prvniho stupné ani odvolaci soud tyto dukazy
neprovedly a ani nevysvétlily, proc je provadét nebudou. Tim se odchylily od dovolatelem citovanych
rozhodnuti Nejvys$siho i Ustavniho soudu, jde-li o tzv. opomenuté diikazy.

Dovolatel poukazuje na zavéry usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 19. 6. 2012, sp. zn. 29 Cdo
2214/2010, a rozsudku Nejvyssiho soudu ze dne 27. 2. 2014, sp. zn. 25 Cdo 3491/2012, a dovozuje,
ze pouha skutecnost, ze jiny znalec ma na volbu ocenovaci metody odliSny nazor nez dovolatel,
nemuze sama o sobé vést k zavéru o poruseni povinnosti dovolatele coby znalce. Podstatné je, jak
,logicka jsou odivodnéni porovnavanych znaleckych posudktu“. Poruseni povinnosti znalce je déano
pouze tehdy, jedna-li nedbale, napr. neovéri-li si vécné podklady pro zpracovani posudku. Jde-li o
pouzitou metodu ocenéni, je znalec povinen zvolenou metodu logicky odiivodnit a vyporadat se s
otdzkou aplikace jinych v ivahu pripadajicich metod. Skutecnost, Ze se znalci mohou v ndzoru na
vhodnost urcité metody liSit, neznamen4, ze odliSny nazor je porusenim povinnosti znalce. Opacny
nézor prijaty soudy nizsich stupnt povazuje dovolatel za nespravny.

Jde-li o vztah § 2201 odst. 1 a § 220k obch. zak., ma dovolatel za to, Ze ndrok na dorovnani ma vzdy
prednost pred narokem na nahradu $kody. Kdyby navrhovatel radné uplatnil narok na dorovnani vici
hlavnimu akcionari, Skoda by mu nevznikla. I kdyby mu tedy vznikla finan¢ni Gjma, stalo by se tak
nikoliv v dusledku jednani dovolatele, ale v dsledku vlastniho opomenuti navrhovatele. Narok na
nahradu $kody podle § 2201 obch. zak. by mél pouze tehdy, kdyby se nemohl z objektivnich davoda
domoci naroku na dorovnani.

Dovolatel navrhuje, aby Nejvyssi soud napadeny rozsudek zrusil a véc vratil odvolacimu soudu k
dalsimu rizeni.

Navrhovatel navrhuje, aby Nejvy$si soud dovolani odmitl. Dikazy predkladané dovolatelem nebyly
relevantni a lze je povazovat za nadbytecné, nebot k prokazani ,zalobou” uplatnéného naroku
postacoval dukaz znaleckym posudkem BDO. Podle navrhovatele neni divod, aby soud ,do
nekonecna provadél dukazy dal$imi a dal$imi posudky predkladanymi zalovanou stranou”.
Navrhovatel soucasné poukazuje na to, ze postup podle § 127a o. s. I. umoznuje strané sporu, aby si
vybrala znalce, ktery ji bude vyhovovat, a soucasné aby jim vypracovany posudek nepredlozila,
nebude-li ji vyhovovat. Proto povazuje za spravné, ze soudy na posudky predlozené dovolatelem
nespoléhaly a vychézely z posudku vypracovaného soudem ustanovenym znalcem.

Nejvyssi soud predesild, ze rozhodné znéni obc¢anského soudniho radu pro dovolaci rizeni (do 31. 12.
2013) se podava z clanku II bodu 2 zakona 293/2013 Sh., kterym se méni zdkon 99/1963 Sb.,
obc¢ansky soudni rad, ve znéni pozdéjsich predpisl, a nékteré dalsi zékony, a dale z Casti prvni,
clanku II bodu 2 zakona 296/2017 Sh., kterym se méni zakon 99/1963 Sb., obCansky soudni 1ad, ve
znéni pozdéjsich predpist, zakon 292/2013 Sb., o zvlastnich rizenich soudnich, ve znéni pozdéjsich
predpisti, a nékteré dalsi zakony.

Dovolani je pripustné podle § 237 o. s. I. k reSeni otazky vykladu § 220p, § 2201 a § 220k obch. zék., v
judikature Nejvyssiho soudu dosud (v souvislostech otevirenych v dovolani) neresené.

S ohledem na dobu vypracovani sporného znaleckého posudku, jakoz i datum, kdy valna hromada
spolecnosti PPF rozhodla o zruSeni spolecnosti s prevodem jméni na hlavniho akcionare, jsou pro
dalsi uvahy Nejvyssiho soudu rozhodna nize uvedena ustanoveni obchodniho zakoniku ve znéni
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ucinném do 31. 3. 2003.

Podle § 220p obch. zak. valna hromada mize rozhodnout, Ze se spolecnost zrusuje bez likvidace a ze
jmeéni zaniklé spolec¢nosti prevezme jeden akcionar, jestlize je tento akcionar majitelem akcii, jejichz
jmenovita hodnota presahuje 90 % zékladniho kapitalu (dale jen "hlavni akcionar"). Vlastni akcie v
majetku spolecnosti se pro ucely vypoctu této podminky rozdéli mezi akcionare v poméru
jmenovitych hodnot jejich akcii (odstavec prvni). Hlavni akcionar je povinen poskytnout ostatnim
akcionaram primérené vyporadani v penézich. VySe vyporadani v penézich musi byt dolozena
posudkem znalce. Ustanoveni § 59 odst. 3 se pouZije pro jmenovani a odménovani znalce obdobné
(odstavec druhy). Neni-li dale stanoveno jinak, pouziji se na zrusSeni akciové spolecnosti s prevodem
jméni na akciondre primérené ustanoveni § 220a odst. 1 az4, 7 az 11, § 220b, 220d, § 220e odst. 1
prvni véty a odst. 2 az 4 s vyjimkou ustanoveni o pristoupeni akcionara ke stanovam nastupnické
spolecnosti, § 220g odst. 7, § 220h, 220j a 2201 (odstavec treti). Na misto smlouvy o fuzi se
vyhotovuje smlouva o prevzeti jméni hlavnim akcionarem (dale jen "smlouva o prevzeti"), ktera musi
byt uzaviena mezi spole¢nosti a hlavnim akcionarem. Misto vyménného pomeéru akcii a lhuty pri
jejich vyméné se ve smlouvé o prevzeti uvadi vyse a lhlita vyporadani v penézich. Tato lhuta nesmi
byt delsi nez dva mésice ode dne zapisu prevodu jméni do obchodniho rejstriku. Ustanoveni § 220k
odst. 1, 5 a 7 plati primérené. Ve smlouvé o prevzeti musi byt mensinovi akcionari upozornéni na to,
Ze maji pravo na vyporadani v penézich a pravo zadat o prezkoumani vyse vyporadani v penézich, s
tim, Ze toto pravo maji, i kdyz na valné hromadé budou hlasovat pro smlouvu o prevzeti, a Ze je
mohou uplatnit ve 1haté dvou mésict ode dne, kdy se zépis prevodu jméni do obchodniho rejstriku
stane U¢innym vuci tretim osobam (odstavec ¢tvrty).

Podle § 220k obch. zak. neni-li vyménny pomeér akcii spolu s pripadnymi doplatky uvedeny ve
smlouvé o fuzi pfiméreny, ma kazdy z akcionart zuc¢astnéné spolec¢nosti vii¢i nastupnické spole¢nosti
pravo na dorovnani v penézich (déle jen "pravo na dorovnani"). Ustanoveni § 220a odst. 5 o
maximalni vysi doplatku se nepouzije. Smlouva o flzi muze urcit, Ze se o prezkoumani vyménného
poméru akcii a urceni vySe dorovnani v penézich bude rozhodovat v rozhod¢im rizeni (odstavec
prvni). Soudni rozhodnuti, kterym se akcionari priznava pravo na dorovnani, je pro nastupnickou
spolecnost co do zakladu priznaného prava zavazné i vuci ostatnim akcionarum (odstavec paty). Ma-
li akciondr pravo na dorovnani, iroci se dluzna ¢astka urokem ve vysi dvojnasobku diskontni sazby
Ceské néarodni banky platné ke dni zapisu slou¢eni do obchodniho rejstiiku ode dne, v némz bylo
slouceni zapsano do obchodniho rejstriku (odstavec sedmy).

Podle § 2201 odst. 1 obch. zak. Clenové predstavenstva a dozorci rady zucastnénych spolecnosti a
znalec nebo znalci pro fuzi, kteri zpracovali znaleckou zpravu pro tyto spolecnosti, odpovidaji
spolec¢né a nerozdilné za Skodu, ktera vznikla porusenim jejich povinnosti pri slouCeni zi¢astnéné
spole¢nosti jejim akciondiim nebo véritelim podle § 373 aZ 386. Clen predstavenstva nebo dozoréi
rady anebo znalec se zprosti odpovédnosti, jestlize prokéze, ze jednal s pé¢i radného hospodare.
Ustanoveni § 194 odst. 5 posledni véty se nepouzije. Ustanoveni § 66 odst. 8 az 11 zde plati obdobné
(odstavec prvni). Soudni rozhodnuti, jimz se priznava pravo na ndhradu skody podle odstavce 1, je
pro odpovédné osoby co do zékladu priznaného prava zavazné i vuci ostatnim opravnénym osobam
podle odstavce 1 (odstavec druhy). Pravo na nahradu skody podle odstavce 1 se proml¢uje ve lhité
péti let ode dne, kdy se zapis slouc¢eni do obchodniho rejstiiku stal uc¢innym vuci tretim osobam
(odstavec treti).

1) K soubéhu naroku na nédhradu Skody podle § 2201 obch. zék. a naroku na dorovnani podle § 220k
obch. zak.

Institut zruseni akciové spole¢nosti s prevodem jméni na (hlavniho) akcionare (tzv. nepravy squeeze
out) umoznuje hlavnimu akcionari, aby ostatni (mensinové) akcionare zbavil jejich ucasti ve
spolec¢nosti nahradou za penézité protiplnéni (vyporadani v penézich), jehoz vysi musi dolozit (pro



tyto ucely zpracovanym) znaleckym posudkem.

Primérené vyporadani v penézich sice zpravidla (v pripadé spole¢nosti, jejichz akcie nebyly prijaty k
obchodovani na regulovaném trhu) vychdazi z hodnoty podniku spolecnosti stanovené znalcem,
pricemz vyse vyporadani pripadajici na akcii se urci jako podil na hodnoté podniku spolecnosti,
odpovidajici podilu (jmenovité hodnoty) akcie na zékladnim kapitélu spolecnosti, nicméné pri jeho
urceni je nutné prihlédnout i k dalSim v tvahu prichazejicim okolnostem tak, aby zaplacené
vyporadani bylo spravedlivé.

Nepovazuje-li néktery z mensinovych akcionaru vyplacené vyporadani za primérené (spravedlivé),
muze se obratit na soud s navrhem na dorovnani podle § 220k obch. zak. Soud v tomto rizeni
posuzuje primérenost (spravedlnost) zaplaceného vyporadani, pricemz zpravidla ustanovi znalce,
ktery prezkouma posudek, jimz dolozil hlavni akcionar primérenost vyporadani, a urc¢i hodnotu
podniku spole¢nosti k rozhodnému dni. Soucasné soud prihlédne ke vSem v Gvahu prichazejicim
okolnostem tak, aby celkové vyporadani v penézich (tedy Castka vyplacena hlavnim akcionarem
zvySena o pripadné dorovnani podle § 220k obch. zadk.) bylo spravedlivé, tj. odpovidalo hodnoté
investice vlastnéné mensinovym akcionarem, o niz byl v dusledku tzv. nepravého squeeze out
pripraven.

V podrobnostech srov. usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 29. 5. 2018, sp. zn. 29 Cdo 2025/2016.

Z vyse uvedeného je zjevné, ze ucelem znaleckého posudku, jimz hlavni akcionar doklada
primérenost vyporadani v penézich, je zabezpecit, aby vyporadani v penézich co nejvice odpovidalo
pozadavku spravedlnosti, tedy aby se mensinovym akcionartm dostala za jejich akcie ¢astka
odpovidajici hodnoté jejich investice. Jakkoliv hodnota podniku ur¢enda znalcem neni (nemusi byt)
jedinym kritériem, na jehoz zékladé se stanovi primérené vyporadani (srov. v podrobnostech shora
citované usneseni Nejvyssiho soudu sp. zn. 29 Cdo 2025/2016 ¢i obdobné usneseni Nejvyssiho soudu
ze dne 26. 4. 2018, sp. zn. 29 Cdo 3024/2016), jde beze sporu o zasadni (klicové) kritérium pro
stanoveni vyse priméreného vyporadani v penézich.

Urci-li znalec v dusledku svého pochybeni hodnotu podniku spolec¢nosti nizsi, nez by (pri radné
provedeném ocenéni) méla byt, ovlivni to negativné i vysi vyporadani, jez hlavni akcionar
mens$inovym akcionarum vyplati. Rozdil mezi ¢astkou, kterou hlavni akcionar vyplati na zakladé
vadného znaleckého posudku, a ¢astkou, kterou by hlavni akcionar vyplatil na zékladé radné
vypracovaného znaleckého posudku, pak predstavuje skodu, kterd vznikla mensinovym akcionarum v
dusledku nespravné vypracovaného znaleckého posudku.

Ustanoveni § 2201 obch. zak., jez se podle § 220p odst. 3 obch. zak. pouzije i v pripadé zruseni
akciové spolecnosti s prevodem jméni na (hlavniho) akcionare, vyslovné upravuje odpovédnost
znalce za takovou Skodu, resp. povinnost znalce k jeji nahradé.

Jak dovolatel priléhavé zdlraznuje, primarné nese povinnost ,od$kodnit” mensinové akcionare za
zbaveni jejich investice (akcii, o néz prichézeji) hlavni akcionar, jenz tuto investici ve svém dusledku
(v podobé jméni zruSované spolecnosti) ziskava. Proto mu svéd¢i povinnost poskytnout mensinovym
akcionarum vyporadani v penézich, jehoz spravedlnost (primérenost) muze byt prezkoumana (k
navrhu nékterého z vytésnénych akcionaru) v rizeni o dorovnani podle § 220k obch. zak.

Taktéz Ize dovolateli prisvédcit, ze je-li mensinovy akcionar v rizeni dle § 220k obch. zak. Gspésny a
ziska-li od hlavniho akcionare dorovnani odpovidajici rozdilu mezi ¢astkou, ktera mu byla vyplacena
hlavnim akcionarem podle § 220p odst. 1 obch. zak. na zakladé nespravné zpracovaného znaleckého
posudku, a ¢astkou, ktera odpovida pozadavku na spravedlnost vyrovnani, je $koda zpusobena
nespravnym znaleckym posudkem, k jejiz nahradé je znalec povinen dle § 2201 obch. zék., sanovéna



(a narok na jeji nahradu zanikne).

Je proto treba posoudit, zda pri konkurenci naroku na dorovnani podle § 220k obch. zék. (proti
hlavnimu akcionari) a na nahradu Skody podle § 2201 obch. zak. (proti znalci) musi mensinovy
akcionar nejprve uplatnit své pravo na dorovnani vic¢i hlavnimu akcionafi a teprve tehdy, nedomuze-
li se svého préava, se smi obratit s narokem na nahradu $kody vuci znalci. Jinak re¢eno, zda
predpokladem prava na nadhradu $kody (v podobé vySe popsané) vuci znalci je (netispésné) uplatnéni
prava na dorovnani vuci hlavnimu akcionari.

Nejvyssi soud se jiz obdobnou situaci zabyval, a to pri konkurenci naroku na nahradu $kody vici
jedné osobé a naroku na bezduvodné obohaceni vuci osobé jiné. V rozsudku velkého senéatu
obcCanskopravniho a obchodniho kolegia (dale jen ,velky senat”) ze dne 9. 12. 2015, sp. zn. 31 Cdo
2307/2013, posuzoval soubéh dvou zavazkovych vztaht, jez vznikly v disledku zaplaceni neplatné
sjednané smluvni pokuty, a to vztahu z odpovédnosti za Skodu (povinnosti k ndhradé skody) mezi
poskozenym a Skudcem, ktery vznik ujmy zapricinil, aniz sam ziskal penézni prostredky, a vztahu z
odpovédnosti za bezdtvodné obohaceni, v jehoz ramci ma poskozeny (ochuzeny) pravo na vydani
bezduvodného obohaceni od osoby odlisné od skudce, jejiz majetkovy stav se prijetim plnéni zvétsil.
V citovaném rozhodnuti velky senat uzavrel, ze ,jsou-li splnény predpoklady vzniku obou téchto
naroku, je poskozeny opravnén vyzadovat plnéni od kteréhokoliv subjektu, pripadné i od obou
(vSech), samozrejmé s tim, ze se mu celkové muze dostat pouze té ¢astky, o kterou prisel; v rozsahu
plnéni jednoho povinného subjektu zanika narok opravnéného (véritele) i vuci druhému povinnému
(tzv. fale$na solidarita). Okolnost, Ze je tu vice osob, kterym podle ruznych ustanoveni zakona vznikla
¢i mohla vzniknout souc¢asné zavazkova povinnost, neni divodem, ktery by vylucoval povinnost
Skudce nahradit $kodu, tj. ijmu v majetkové sfére poskozeného. Pfipadna existence naroku
poskozeného na vydani bezdiivodného obohaceni od toho, kdo jej ziskal, nezbavuje poskozeného
prava pozadovat nahradu Skody od osoby, ktera naplnila predpoklady odpovédnosti za Skodu,
zpusobenou od¢erpanim penéz ve prospéch obohaceného, ani nepodminuje vznik ¢i ispésnost
naroku na nahradu $kody uplatnénim naroku na vydéani bezdivodného obohaceni.”

Ziska-li hlavni akcionar jméni zruSené spolecnosti za vyporadani, jehoz vyse neodpovida (v dusledku
vadného znaleckého posudku, jimz vysi vyporadéani dokladd) pozadavku spravedlnosti, ziska
majetkovou hodnotu, aniz za ni poskytne odpovidajici (zdkonem pozadované) plnéni, tedy ve svém
dusledku se (v rozporu se zakonem) obohati na tikor mens$inovych akcionaru.

Zakon poskytuje mensinovym akcionarum (kteri jsou své investice zbaveni Casto proti své vuli a kteri
nemaji redlnou moznost, jak hlavnimu akcionari zabranit v realizaci jeho prava upraveného v § 220p
obch. zdk.) k napravé tohoto stavu jak pravo na dorovnani podle § 220k obch. zak., tak i pravo na
nahradu skody podle § 2201 obch. zak. Stejné jako v pripadé posuzovaném velkym sendtem ve shora
citovaném rozhodnuti i zde plati, Ze povinnost znalce k nahradé jim zptisobené $kody neni vylou¢ena
jen tim, Ze zde existuje povinnost jiné osoby - hlavniho akcionare - zaplatit mensSinovym akcionaram
primérené vyrovnani, ze ji hlavni akcionar (dosud) ¢astecné nesplnil a Ze mensinovy akcionar své
pravo na dorovnani vuci hlavnimu akcionari (fadné) neuplatnil.

Jinak receno, nelze dovozovat, ze neuplatni-li mensinovy akcionar pravo na dorovnani postupem
podle § 220k obch. zdk., je pri¢inou Gjmy (v podobé nizsiho nez spravedlivého vyporadani) prave tato
skutecnost, a nikoliv (jiz) i vadny znalecky posudek.

Nebyt vadného znaleckého posudku, $koda (v podobé vySe popsané) by mensinovym akcionartm
nevznikla. Soucasné neni pochyb o tom, ze zakladnim tcelem znaleckého posudku podle § 220p odst.
1 obch. zak. je pravé takové skodé zabranit, tedy zabezpecit, ze vyporadani poskytované hlavnim
akcionarem bude co nejvice odpovidat pozadavku spravedlnosti. Byt ne vSechny okolnosti mohou byt
zohlednény pri urceni hodnoty podniku (srov. judikaturu citovanou vyse), je pravé hodnota podniku



stanovena znaleckym posudkem zpravidla klicovym kritériem pro urceni vyse vyporadani. Znalci
vyhotovujicimu posudek pro ucely zruseni akciové spolecnosti s prevodem jméni na (hlavniho)
akcionare je tato skute¢nost zndma; musi tudiz i predvidat, Ze porusi-li své povinnosti znalce a
nezpracuje-li posudek radné, muze mensinovym akcionarum vzniknout $koda v podobé vyse
popsané.

Nejvyssi soud proto uzavira, ze vznikne-li mensinovému akcionari Skoda v podobé rozdilu mezi
vyporadanim zaplacenym hlavnim akcionarem, jehoz vyse byla doloZena vadnym znaleckym
posudkem, a vyporadanim, jez by bylo mensinovym akcionaram vyplaceno na zakladé spravné
zpracovaného znaleckého posudku, mize se nédhrady této Skody doméhat postupem podle § 2201
obch. zak. proti znalci bez ohledu na to, zda uplatnil i pravo na dorovnani proti hlavnimu akcionari
postupem podle § 220k obch. zak.

To plati bez zretele k tomu, Ze pro mensinového akcionare je zpravidla vyhodné;jsi uplatnit pravo na
dorovnani podle § 220k obch. zak., nebot ve vysi dorovnani Ize zohlednit i dalsi okolnosti nez jen
hodnotu podniku spolecCnosti (srov. judikaturu citovanou vyse).

Zbyva dodat, Ze nahradi-li znalec tuto Skodu vzniklou mensinovému akciondri, plni sice vlastni
povinnost k ndhradé skody, nicméné ve svém dusledku poskytuje mensinovému akcionari plnéni,
které byl ze zdkona povinen poskytnout hlavni akcionar v podobé priméreného vyporadani v
penézich, pri¢emz nejpozdéji plnénim znalce (nezanikl-li jiz drive napt. v disledku marného uplynuti
lhtty k podani ndvrhu - § 220k odst. 4 obch. zék.) zanika v odpovidajici vy$i narok mensinového
akcionare na dorovnani. Soucasné nelze prehlizet, ze to je pravé hlavni akcionar, ktery ziskal jméni
zruSené spolecnosti, aniz by za to zaplatil odpovidajici protiplnéni v zékonem urcené vysi (primérené
vyporadani v penézich), tudiz ktery se ve svém disledku obohatil na ukor mensinovych akcionara.
Spravedlivému vyporadani vztahti mezi mensinovym akcionarem, hlavnim akcionafem a znalcem
proto odpovida (obdobné jako ve véci posuzované velkym senatem), aby za analogické aplikace § 454
zakona 40/1964 Sb., ob¢anského zakoniku, hlavni akcionar nahradil znalci to, co znalec (byt plnil
vlastni povinnost k ndhradé skody) zaplatil mensinovému akcionarti ,, misto” hlavniho akcionare.

2) K vykladu § 2201 odst. 1 obch. zak.

Jakkoliv je treba pri posuzovani spravedlnosti (primérenosti) vyporadani prihlédnout i k dalSim v
uvahu prichazejicim okolnostem, vychazi se pri urceni vyse priméreného vyporadani zpravidla z
(trzni) hodnoty podniku spolecnosti a zakladem pro urceni priméreného vyporadani je pak alikvotni
podil na této trzni hodnoté pripadajici na jednu akcii.

Urceni hodnoty podniku spolecnosti vyzaduje odborné znalosti; proto zékon ukladd, aby hlavni
akcionar dolozil vysi vyporadani znaleckym posudkem. Z re¢eného se podava, ze (jak ostatné
Nejvyssi soud zdlraznil jiz vySe) ucelem znaleckého posudku, jimz hlavni akcionar doklada
primérenost vyporadani v penézich, je zabezpecit, aby vyporadani v penézich co nejvice odpovidalo
pozadavku spravedlnosti, tedy aby se mensinovym akcionartm dostala za jejich akcie ¢astka
odpovidajici hodnoté jejich investice.

Soucasti znaleckého posouzeni je i volba metod ocenéni, a to s ohledem na poméry konkrétni
spolecnosti. Pausalné (bez dalSiho) pritom neni mozné urcit, ktera z metod pripadajicich v Gvahu je
(obecné) pro stanoveni hodnoty podniku vhodnd. Znalec proto musi jim ucinénou volbu urcité
metody ¢i urcitych metod ocenéni radné odvodnit (srov. v aktudlni judikature usneseni Nejvyssiho
soudu ze dne 23. 8. 2018, sp. zn. 29 Cdo 4568/2016, a rozhodnuti v ném citovana).

Znalec je povinen svoji ¢innost vykonavat radné (§ 8 zékona o znalcich a tlumocnicich), tj. (mimo
jiné) v souladu s (aktualnimi a obecné uznavanymi) pravidly svého oboru. Recené vsak neznamena,
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Ze pri radném postupu pri ocenéni podniku dojde kazdy znalec ke stejnému vysledku. Nelze
prehlizet, Ze v fadé oborl, ocenovani podnikl nevyjimaje, 1ze v souladu s pravidly daného oboru
dospét k rozdilnym vysledkam, v zavislosti na tom, k jakému z konkurujicich (obhajitelnych) nazoru
na reseni té které dil¢i otazky se konkrétni znalec prikloni. Je-li znalcem zvolené reseni v souladu s
aktudlnimi a obecné uznavanymi pravidly daného oboru, pak znalec postupoval pri reseni dané (dilci)
otdzky radne, a to bez ohledu na to, zda (taktéZ v souladu s aktualnimi a obecné uznavanymi pravidly
daného oboru) Ize uspésné obhdjit i reseni jiné (vedouci k odliSnému vysledku).

Postupoval-li znalec pri vyhotoveni znaleckého posudku, jimz hlavni akcionar dolozil primérenost
vyporadani v penézich podle § 220p odst. 1 obch. zak., v souladu s aktudlnimi a obecné uznavanymi
pravidly oboru ocenovani podniki, neporusil svoji povinnost vykonavat znaleckou ¢innost radné, a to
bez ohledu na to, zda podle nazoru jiného znalce byla hodnota podniku spole¢nosti k rozhodnému dni
odlisSna (napr. proto, Ze k jejimu uréeni méla byt vyuzita jind metoda ocenéni). V pripadé sporu tizi
dukazni bremeno o tom, ze postupoval radné, znalce (§ 2201 odst. 1 véta druhé obch. zék.).

V projednéavané véci se soudy niz$ich stupnu spokojily s tim, ze jimi ustanoveny znalecky ustav mél
na metodu ocenéni dil¢iho aktiva spolecnosti PPF odli$ny nézor, v dusledku ¢ehoz dospél k odlisné
(vyssi) hodnoté podniku spolecnosti PPF. Nezabyvaly-li se vSak tim, zda z pohledu aktuélnich a
obecné uznavanych pravidel oboru ocenovani podniki Ize obhéjit i pristup zvoleny (ve sporném
znaleckém posudku) dovolatelem (jenz k tomu oznacoval i dukazy, jimiz se soudy nijak nezabyvaly),
nelze zatim uzavrit, zda dovolatel porusil své povinnosti pri zpracovani znaleckého posudku pro
ucely postupu podle § 220p obch. zak. Pravni posouzeni u¢inéné odvolacim soudem je proto netplné,
a tudiz i nespravné.

Nejvyssi soud proto, aniz se pro nadbytecnost zabyval vytykanou vadou rizeni v podobé tzv.
opomenutych dukazi, rozsudek odvolaciho soudu podle § 243e odst. 1 o. s. I. v napadeném rozsahu
zrusil. Protoze duvody, pro které nemohlo obstat rozhodnuti odvolaciho soudu, dopadaji i na
rozsudek soudu prvniho stupné, zrusil dovolaci soud (v odpovidajicim rozsahu) i jej a véc vratil soudu
prvniho stupné k dalSimu rizeni (§ 243e odst. 2 véta druhd o. s. 1.).

V projednavané véci jde o rizeni podle § 9 odst. 3 pism. w) o. s. I. Tato rizeni jsou pritom vyslovné
vypoctena v ustanoveni § 200e o. s. I., ve znéni i¢inném do 31. 12. 2013 (jez se s ohledem na datum
zahdjeni rizeni pouzije v projednavané véci - srov. ¢lanek II, bod 2 zdkona 293/2013 Sb., kterym se
méni zdkon 99/1963 Sb., obCansky soudni rad, ve znéni pozdéjsich predpisii, a nékteré dalsi zakony),
a jde tudiz o tzv. rizeni nesporna (srov. usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 19. 7. 2018, sp. zn. 29 Cdo
3814/2016). V téchto rizenich se rozhoduje usnesenim (§ 200e odst. 3 in fine o. s. I".).

Skutecnost, Ze soud nizsiho stupné rozhodl o véci samé rozsudkem (ackoliv mél rozhodnout
usnesenim), nezbavuje soud vyssiho stupné povinnosti rozhodnout o opravném prostredku proti
takovému rozhodnuti (o odvolani nebo o dovolani) usnesenim. To, Ze soud rozhodl jinou - kvalitativné
vys$i, le¢ v rozporu s procesnim predpisem zvolenou - formou rozhodnuti, je vadou rizeni, ktera
nemohla mit vliv na spravnost rozhodnuti (srov. téZ usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 31. 8. 1999,
sp. zn. 20 Cdo 1574/99). Proto Nejvyssi soud i v této véci rozhodl o dovolani usnesenim (§ 243b ve
spojeni s § 223 0. s. I.).
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DalSsi clanky:

e Nemajetkova Gjma

« Vylucovaci zaloba

Osoba blizka

» Koncentrace rizeni (exkluzivné pro predplatitele)
Dukazni bremeno

e Danové rizeni

e Dan z prijmu (exkluzivné pro predplatitele)

¢ Docasnéa ochrana (exkluzivné pro predplatitele)

o Kasacni stiznost, predbézné opatreni (exkluzivné pro predplatitele)
o Péstounska péce (exkluzivné pro predplatitele)

* Sociélni sluzby (exkluzivné pro predplatitele)
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