19Cm 107/2018-68

USNESEN{

Krajsky soud v Ostrave, pobocka v Olomouci, rozhodl samosoudkyni JUDr, Viastmilou

Potoczkovou ve vécal

Slozitele: SIGMA PUMPY HRANICE s.r.0., 1CO : 646 10 560,
sidlem Tovarni 605, Hranice I — Mésto, Franice, 753 01
zastoupencho JUDr. Tyou ]\1mem ou, advolkatkou,
se sidlem Brno, Botanicka 9, PSC 602 00,

proti

Pifjemcum : Akcionafim spoleénosti HYDROSYSTEM projekt a.s., 1CO: 45192367,
se sidlem Kosmonautu 1103/6a, Olomouc , 779 00:
[. Ivanka Haukova, nar. 9.9. 1947, r.¢. 475909 /446,
trv. bytem Lostice, Nabiezi 149, PSC 789 83;
Ing Ales Hodina, nar. 29.11. 1972, r.¢. 721129/3045
trv. bytem Stary Plzenec, Na Klinu 730, PsC 332 00,
3. Bruno Hauk, nar. 23.9. 1942, r.¢. 420923/421
trv. bytem Lostice, Nabiezi 149, PSC 789 83;
4. Oldfich Kuéera, nar. 20.11. 1950, r.¢. 501120/097
trv. bytem Olomouc, Palackcho tida 1, PSC 771 00;
5. Jitka Walterova, nar. 22.10. 1946, r.¢. 466022/407
trv. bytem Olomouc, Velkomoray ska 35, PSC 779 00;
6. Ing. Pavel Hengi, nar. 25.8. 1946, r.¢. 460825/486
trv. bytem Olomouc, Krametiova 171/31, PSC 779 00;
7. Dana Ov&adikova, nar. 26.3. 1961, r.¢. 615326/0344
trv. bytem Rymafov, U Lomu 631 /2, PSC 795 01;
8. Zden&k Dosoudil, nar. 26.2. 1965, r.¢. 650226/0512
trv. bytem Olomouc, Na vozovce 38, PSC 779 00
9. Frantidek Karban, nar. 30.12. 1948, r.¢. 481230/004
trv. bytem Staré Hradideé, Raby 125, PSC 533 52
10. Josef Polasek, nar. 6.1. 1977, r.&. 770106/4404
trv. bytem Kostelee u Holedova, Rostént 116, PSC 768 43
1. Ing. FrantiSek Cetmak nar. 9.5. 1935, r.¢. 350509 /418
trv. bytem Olomouc, Svermova 7, PSC 772 00
12, Ing Viclav Bene$, nar. 10.11. 1951, r.c. 511110/338
trv. bytem RlC"lll\ Tiborska 934, pSC 25100 77
13, Ing Miroslav Dohnal, nar. 16.5. 1945, r.C. 45(1516/4’”*}
trv. bytem Olomouc, Schweitzerova 381 /64, PSC 779 00
14. Adéla Mengikova, nar. 12.1. 1941, r.¢. 415112/451
trv. bytem [_"]czd u Brna, Hybesova 590, PSC 664 53
15. Karel Hekele, nar. [.10. 1929, 1.¢. 291001 /449
trv. bytem Hlubocky, Mrsklesy-Kovakov 160, PSC 783 65;
16. Rostislav Kod’ousek, nar. 1.7. 1926, r.¢. 260701 /088
trv. bytem Olomouc, Stupkova 528/1d, PSC 779 00
17. Lilingston Mark Cambell 8 Wolverley 31, Malb.Rolad, Bournemouth BH 4 8DF, GBR
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takto:

Soud ve smyslu ustanoveni § 390 odst. 4 véta preni zakona ¢ 90/2012 Sh. o obchodnich
korporacich ve znéni pozdéjsich piedpisu vyzyva byvalé minoritni akciondfe spolec¢nosti
HYDROSYSTEM project as., IC 451 92 367, sc sidlem Kosmonauca 1103/6a, 779 00
Olomouc, ktefi pozbyli vlastnické pravo k akeiim této spolecnosti v dusledku rozhodnuti valné
hromady spolecnostt HYDROSYSTENM project as. ze dae 11 6. 2015 o nuceném piechodu
vlastnického prava ke vSem ucastnickym cennym papirum — kmenovym akciim spolecnosti
HYDROSYSTEM project a.s. na osobu hlarniho akcionife — spolecnost SIGNLA PUNPY
HRANICE, s.r.o., IC 646 10 560, se sidlem Tovarni 605, Hranice [-Nésto, Hranice, PSC 753 01,
aby se pfihlasili o dorovnani u Krajského soudu v Ostravé.

Oduvodnéni:

Rozsudkem Kirajského soudu v Ostrave, pobocka v Olomouci ze dne 11.7.2018 ¢. j. 23Cm
71/2017-292 byla zalovanému, jakozto hlavaimu akciondii spolecnosti HYDROSYSTEM
project a.s. ulozena povinnost, aby ve lhut¢ 30-t dnu od pravai moci rozsudku slozit do soudni
uschovy jakozto doplatek piiméfeného protiplnéni za vytésnéneé akcie minoritnich akcionaiu
spolecnosti SIGNA PUNPY HRANICE, s.r.o. éastku 143.452,40 K¢, Rozsudek nabyl pravni
moct dne ...

7 provedeného dokazovani bylo zjisténo, ze spole¢nost HYDROSYSTEM project a.s. vyplatila
vytesnénym minoritnim akcionafum za jimi vlastnéné kmenové akeic spoleénost éastkou 235,60
K¢ za kazdou kmenovou akeii v zaknihované podobé znéjici na jméno o jmenovité hodnoté 200
K¢ a na ¢astku 1.177,80 K¢ za kazdou kmenovou akcii spolec¢nosti v zaknihované podobé znéjici
na jméno o jmenovité hodnote 1.000 Ke.

Shora uvedenym rozhodnutim véak soud urcil, Ze vyée piiméfencho protiplnéni za | ks kmenové
akcie na jméno v zaknithované podobé o jmenovité hodnote 200 K¢ emitované spolecnosti
HYDROSYSTEM project a.s., IC 451 92 367, se sidlem tf. Kosmonauta 1103/6a, Hodolany,
779 00 Olomoug, a to k datu pfechodu vlastnického prava k témto akeiim dle ustanoveni § 376 a
nasl. zakona o obchodnich korporacich v dusledku vytésnéni minoritnich akcionaiu této
spolecnosti v navaznosti na rozhodnutl valné hromady této spoleénosti ze dne 11. 6. 2015 ¢ini
castlu 286 K& a vyse piiméfeného protiplnéni za 1 ks kmenové akeie na jméno v zaknihované
podobé o jmenovit¢ hodnoté 1.000 K¢ emitované spolecnosti HYDROSYSTEDM project a.s., i
451 92 367, se sidlem ti. Kosmonautu 1103/6a, Hodolany, 779 00 Olomouc, a to k datu
pfechodu vlastnického prava k témreo akeiim dle ustanoveni § 376 a nasl. zikona o obchodnich
korporacich v dusledku vytésnéni minoritnich akciondiu této spolecnosti v navaznosti na
rozhodnuti valné¢ hromady této spolecnosti ze dne 11. 6. 2015 ¢ini éastku 1.427 K¢&.

S ohledem na shora uvedené vysledky sporu proto soud ulozil zalovanému jakozto hlavnimu
akcionait spoleénosti HYDROSYSTEM project as. do soudni uschovy jakozto doplatek
piiméfeného  protiplnéni  za  vytésnéné  akcie  minoritnich  akciondiu  spolecnosti
HYDROSYSTEN project as. castku 143.452,40 Ké predstavujici nedoplatek piiméfeného
protiplnént, které bude soudem byvalym minoritnim akcionaium spolecnosti HYDROSYS TN
project a.s. z tschovy vypliceno. Usneseni Krajského soudu v Ostraveé, pobocka v Olomouci ze
dne 5.10.2018, ¢j. 19Cm 107/2018-26, kterym bylo rozhodnuto o piijeti této éistky do soudni
uschovy, nabyvlo pravni moci dne 6.11.2018 a castka 14345240 K¢ byla dne 11.10.2018 do
soudni aschovy pfijjata v souladu s citovanym usnesenim. Za této situace proto soud vyrokem
tohoto usneseni v souladu s ustanovenim § 390 odst. 4 zakona €. 90/2012 Sb. o obchodnich
korporacich vyzval byvalé minoritni akcionate spolecnostt HYDROSYSTEM project a.s., aby se

Shodu s prvopisem porvrzuje Vlasta Zezulova,
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u n¢j o dorovnani piihlasili. Minoritni akeionafi spolu s piihliskou jsou povinni soudu dolozit své |
postaveni byvalého minoritniho akciondte a dile pak rozsah prava na plnéni z povinné soudni

uschovy (§ 298 zikona ¢ 292/2013 Sh. o zvlidmich fizenich soudnich ve znéni pozdéjsich

piedpisu).

Poudeni:

Proti tomuto usneseni neni piipustné odvolani (§ 202 odst. | pism. a) o. s, L.).

Olomouc dne 3.1.2019

JUD«. Vastimila Potoczkova v.r.
samosoudkyné

Shodu s preopisem porvrzuje Vasta Zezulov., / ,
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CESKA REPUBILIKA

ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Krajsky soud v Ostravé, pobocka v Olomouci, rozhodl samosoudcem JUDr. Ing, Michalem
Hockem, Ph.D. ve véci

Zalobce: Ing. Ale§ Hodina, nar. 29. 11. 1972,
trvale bytem Stary Plzence, Na Klinu 736, PSC 332 00,
zastoupeného Mgr. Ing. Antoninem Tovirkem,
advolkétem se sidlem v Brng, tf. Kpt. Jarose 1844/28,

proti

salovanému:  SIGMA PUMPY HRANICE, s.r.0., [C 646 10 560,
se sidlem Tovérni 605, Hranice I-Mésto, Hranice, PSC 753 01,
zastoupencho JUDr, Ivou Kremplovou,
advokatkou se sidlem v Brné¢, Botanicka 9,

o zaplaceni pfiméfeného protiplnéni ve vysi 262.000 K¢ s pfisluSenstvim,

takto:

L. Zalovany je povinen ve lhité 15-ti dnt od pravni moci rozsudku slozit do soudni
tschovy jakozto doplatek pfiméfeného protiplnéni za vytésnéné akcie minoritnich
akcionaiti spolecnosti HYDROSYSTEM project a.s. ¢astku 143.452,40 K¢, ze které
na Zzalobni niarok zalobce odpovidajici doplitku na dorovnini pfiméfeného
protiplnéni za zalobcem v minulosti vlastnéné akcie spole¢nosti HYDROSYSTLEM
project a.s. piipadd ¢astka 65.329,60 K¢.

II1. Za]()van_\"' je povinen zaplatit zalobci Grok ve vysi 2,56% rocné z ¢astky 65.329,60 K¢
za dobu od 14. 8. 2015 do zaplaceni a déle pak urok z prodleni ve vy 8,05% rocné
z ¢astky 65.329,60 K¢ za dobu od 16. 9. 2015 do zaplaceni, a to do tii dnt od pravni
moci rozsudku.

III.  Zamita se Zaloba Zalobce, aby Zalovany byl povinen zaplatit Zalobci urok ve vysi
2,56% rocné z Castky 196.670,40 K¢ za dobu od 14. 8. 2015 do zaplaceni, dale pak

Shodu s prvopisem potvrzuje Alice Dorndkova.
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Grok 7z prodlenf ve vysi 8,05% rocné z castky 262.000 K¢ za dobu od 14. 9. 2015 do
15. 9. 2015 a dale pak drok =z prodleni ve vysi 8,05% rocné z castky 196.670,40 IK¢ za
dobu od 16. 9. 2015 do zaplaceni.

IV.  Zalovany je povinen zaplatit zalobci na nakladech soudniho #zeni éastku 156.688,28
K&, a to do ti dnd od pravai moci rozsudku k rukam pravaiho zastupce zalobce.

V. Zalovany je povinen zaplatit Ceskeé republice — Krajskému soudu v Ostrave, pobocka
v Olomouci, na nikladech soudnibo fizeni ¢dstku 14.712,20 K¢, a to do tif dnl od
pravai moci rozsudku.

Oduvodnéni:

7 alobee se Zalobnim navrhem dorucenym Krajskému soudu v Ostravé, pobocka v Olomouci,
dne 3. 5. 2017 po zalovaném domdhal zaplaceni ¢astky 262.000 Ke s pfislusenstvim. Zalobce svij
salobni narok odivodnil tim, ze a2z do okamziku piechodu vlastnick¢ho prava k aéastnickym
cennym papiram  (akciim) na hlavaiho akcionafe obchodni spole¢nosti SIGMA PUMPY
HRANICE, s.r.o., 1C 646 10 560, se sidlem Tovarni 605, Hranice I-Mésto, 753 01 Hranice
(7alovaného) dle ustanoveni § 385 odst. 1 zdkona ¢ 90/2012 Sh. o obchodnich korporacich ve
znéni pozdéjsich predpisi (dile také jen ,zdkon o obchodnich korporacich®), byl akcionarem
obchodni spolecnosti HYDROSYSTEM project a.s., 1C 451 92 367, se sidlem Kosmonauth
1103/6a, 779 00 Olomouc. = alobee vlastnil celkem 248 kust kmenovych zaknihovanych akeii ©
jmenovité hodnoté 1.000 K& a 70 kustt kmenovych zaknihovanych akcii ve jmenovité hodnoté
200 K&, oboje znéjici na jméno, nekotovanych, vydanych spole¢nosti HYDROSYSTEM project
a.s., kdy celkova jmenovita hodnota akcif salobee tak &inila 262.000 K¢, Jako vytésnény minotitni
akcionaf spoleénosti HYDROSYSTEM project a.s. zalobce rovnez obdrzel protiplnéni za své
akcie, aviak pouze ve vysi, stanovenc rozhodnutim valné hromady této spole¢nosti. Na valné
hromadé obchodni spoleénosti HY DROSYSTEM project a.s. svolané podle ustanoveni § 375
sakona o obchodnich korporacich na Zidost hlavaiho akcionafe (zalovaného) bylo dne 1. 6. 2015
piijato hlasy hlavniho akcionafe usneseni o prechodu vlastnického prava k déastnickym cennym
papiram (akciim) na hlavniho akciondie s im, Ze vyéi protiplnéni za vytésnenc Géastnické cenné
papiry spolecnost valnd hromada této obchodni spoleénosti stanovila s odkazem na zavéry
snaleckého posudku ¢ 1409/25/2015, vypracovaného znalcem Activities a.s., ktery pfedloZil
hlavni akcionai pro dolozeni pfiméfenosti protiplnéni dle ustanoveni § 376 odst. 1 zikona
obchodnich kotporacich, a to na ¢astku 235,60 K& za jednu kmenovou akcli na jméno v
zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 200 K¢ a na &astku 1.177,80 K¢ za jednu kmenovou
akcii na jméno v zaknihované podobé ve imenovité hodnoté 1.000 K¢&. Shora citované usneseni
valné hromady bylo zapsano do Obchodniho rejstifku dne 29. 6. 2015, kdy zapis byl zvefcjnén
v obchodnim véstniku dne 13. 7. 2015, a dle zalobee k prechodu vlastnického prava tedy dodlo
uplynutim jednoho mésice, tedy ke dni 14. 8. 2015. S ohledem na to, Ze akcie spolecnosti byly
zaknihovanfmi akciemi, ncbylo nutné jejich predani spoleénosti a zalovany vyplatil zalobci
protiplnéni, jak je uvedeno vyde, pricemz protiplnéni bylo splatné do 30 dnd od ptechodu
vlastnického prava na hlavniho akcionare.

Zalobce ma za to, ze shora uvedend vyse protiplnéni za vytésnéné akeie minoritnich akcionait
neni pfiméfena hodnote Géastnickych cennych papira spole¢nosti ke dni pfechodu vlastnického

Shodu s prvopisem potvrzuje Alice Doradkova.
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prava na hlavniho akcionire (zalovaného). Dne 14. 9. 2015 proto v zakonné tfimésiéni Thate
uplatnil Zalobce své pravo na dorovnani u hlavniho akciondfe ve smyslu ustanoveni § 390 odst. 1
zakona obchodnich korporacich, kdy oznimeni o tomto uplatnéni priva bylo hlavnim
akcionafem spole¢nosti uvetejnéno v Obchodnim véstniku dne 22, 9. 2015,

Zalovany vysi protiplnéni odivodnil odkazem na vy$e uvedeny znalecky posudek, kdy v tomto
posudku byla pro odhad hodnoty akcii spole¢nosti pouZita jako stéZejni tzv. v¥nosovi metoda
DCF. Dle nizoru zalobece vak byla tato metoda vadné aplikovina, minimélné z toho déivodu, ze
znalee pouzil pro své vipocty neadekvatné vysokou miru takzvanych nakladi na vlastni kapitil, a
to v diisledku pouziti piirazky za trzni kapitalizaci. Dle ndzoru Zalobce byly pro stanovenf vyse
protiplnéni znalcem pouzity nespravné vysledky ocenéni metodou DCF za pouziti uvedené
piiraizky a vyie protiplnéni bylo stanoveno nespravné a v ncodivodnéné nizké vysi. Podle acetni
zaverky za rok 2015 cinila potizovaci hodnota nemovitosti a staveb spole¢nosti ¢dstku ve vysi cea
82 milionu K¢, kdy zistatkova tucetni hodnota téchto nemovitosti viak ¢inila pouze 33.000.000
K¢ S ohledem na charakter nemovitosti, které spole¢nost vlastni se Zalobce domniva, Ze jejich
hodnota minimélné ncklesala a z vyse uvedeného piitom vyplyvi rozdil mezi pofizovaci a
zastatkovou hodnotu okolo 50.000.000 K¢, ktery pfi ocenéni protiplnéni nebyl zohlednén. Za
situace, kdy zdkladni kapital spole¢nosti ¢ini 43.000.000 K¢ a s ohledem na uvedené se Zalobce
domnivd, ze redlna hodnota akcii spole¢nosti maze byt vy$si o cea 1.000 K¢ na kazdych 1.000 K¢
jmenovité hodnoty akeii. Dle nazoru zalobee tak vyse doplatku na pfimétené protiplnéni za jim
difve vlastnéné akcie spolecnosti méla ¢init navic ¢astku 262.000 Ké. S ohledem na shora
uvedené proto zalobee soudu navrhl, aby jeho zalobnimu navrhu vyhovél a soucasné ulozil
zalovanému povinnost splnit dorovnani viiéi véem ostatnim vytésnénym minoritnim akcionaitim,
a to v souladu s ustanovenim § 390 zikona o obchodnich kotporacich.

Zalovany se k podanému zalobnimu navrhu Zalobce vyjadril tak, ze ucinil nespornym, ze zalobce
byl a2 do okamziku pfechodu vlastnického prava k dcastnickym cennym papirim (akciim) na
hlavniho akcionate — zalovaného, jako na hlavniho akcionife dle ustanoveni § 385 odst. 1 zikona
o obchodnich korporacich akcionafem obchodnf spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s., kdy
zalovany vlastnil celkem 248 ks kmenovych zaknihovanych akcii ve jmenovité hodnoté 1.000 K¢
na akcii a 70 ks kmenovych zaknihovanych akeif ve jmenovité hodnoté 200 K¢, a to oboje znéjici
na jméno, nekotovane, vydané spolecnosti HYDROSYSTEM project a.s. Dile Zalovany ucinil
nespornym, ze na valné hromadé obchodni spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. svolané
dle ustanoveni § 375 ZOK na zadost hlavniho akciondfe bylo dne 11. 6. 2015 pfijato usneseni o
piechodu vlastnického priava k Ucastnickym cennym papirim (akciim spole¢nosti z ostatnich
akciondit), tedy i ze Zalobce na hlavniho akciondfe s tim, Ze protiplnéni za Gcastnické cenné
papiry spole¢nosti (akcie) valna hromada obchodni spole¢nosti HYDROSYSTEM project as.
stanovila s odkazem na zivéry znaleckého posudku ¢. 1409/25/2015 vypracovaného znaleckym
dstavem Activitics a.s., ktery pfedloZil hlavai akciondt k doloZeni pfiméfenosti protiplnéni dle
ustanoveni § 376 odst. 1 zikona o obchodnich korporacich na ¢astku 235,60 Ké za jednu
kmenovou akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 200 K¢ a na éastku
1.177,80 K¢ za jednu kmenovou akcii na jméno v zaknihované podob¢ ve jmenovité hodnote
1.000 Ké. Zalovany vyplatil Zalobei protiplnéni, jak je uvedeno vyse, kdyz toto protiplnéni bylo
splatné do 30-ti dnii od piechodu vlastnického priva na hlavniho akcionate, Zalovany dale ucinil
nespornym, ze dne 14, 9. 2015 u n¢j zalobce uplatnil své privo na dorovnani ve smyslu
ustanoveni § 390 odst. 1 zikona o obchodnich korporacich, a to v zakonné tiimési¢ni Ihiite.
Oznameni o tomto uplatnéni prava bylo hlavnim akcionifem a spolecnosti uvefejnéno v

Obchodnim véstmiku dne 22. 9. 2015.

Shodu s prvopisem potvrzuje Alice Dornakova.
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Zalovany vsak rozporuje ndrok Zzalobce pro nepfiméfenost plnéni. Dle ustanoveni § 376 zakona o
obchodnich korporaci maji vlastnici Géastnickych cennych papirt pravo na pfimefené protiplnéni
v penézich, jehoz vysi uréi valnd hromada a primétenost musi byt doloZena znaleckym posudkem
nebo odivodnéna. Piiméfenost protiplnéni by méla byt vztazena k hodnoté predmétmného podily,
kdy je nutné zdliraznit rozdil mezi pojmem ,,cena® a ,hodnota akcif, resp. protiplnéni®, V pfipade
shora uvedeného ocenéni je nutné, aby pfi aplikaci raznych ocefiovacich metod doglo ke
stanoveni pfiméfeného protiplnéni v penézich, kdy odbornd literatura zastiva nizor, ze by znalec
mél ke stanoveni piiméfen¢ho protiplnéni v penézich pouiit zejména vynosovou metodu (tj.
metodu diskontovanych penéznich toki) zaloZenou na principu going concern, kdyz ostatni
ocenovaci metody by mély byt pouzity jako metody podptrné (metoda trznich/transakénich
nasobkd, majetkova metoda). Znalecky stav Activities a.s. tuto metodu pouzil, kdyz soucasné
nepouzil tzv. srizky za minoritu, jak doporucuje Ceskd nirodni banka a soudasné nepouzil ani
tzv. diskont za nelikviditu. Ve znaleckém posudku ¢. 1409/25/2015 byla pro potfeby uréeni vyse
protiplnéni mendinovym akciondfim pouzita vhodni metoda ocenéni spoleénosti, a to metoda
diskontovanych penéznich tokd, kterd umoziuje nejobjektivnéjii stanoveni hodnoty spole¢nosti s
ohledem na zdjmy a ochranu prav mendinovych akcionaft pii nuceném piechodu acastnickych
cennych papira spole¢nosti na osobu hlavniho akciondfe postupem dle ustanoveni § 375 a nésl.
zakona o obchodnich korporacich, Pokud by znalecky dstav pfistoupil k aplikaci nékteré z
majetkovych metod ocenéni, znamenalo by to provést individualni ocenéni jednotlivych polozek
evidovanych v rozvaze, tedy nejen nemovitosti, ale i ostatnich polozek majetku a zivazka
spolecnosti. Aplikace majetkové metody ocenéni miize byt samostatnym ocenénim podniku pro
konkrétniho strategického investora, ktery predpoklidd zdsadni zménu podnikatelské cinnosti
podniku; v takovém piipadé je substanéni hodnota vyjidienim dspory pofizovacich niklada.
PouZiti majetkové metody viak s ohledem na ucel ocenéni znalec nepovaZoval v piipadé
ocenované spole¢nosti za vhodné, pficemz metodicky nelze vytrhdvat jednotliva aktiva z
kontextu ocenéni spolecnosti jako celku, tedy nadhodnocovat uréitou éast majetku za pouziti
vyhodnéjsi metody ocenéni. [ pfi pouziti majetkové metody ocenéni by trzni hodnota
nemovitosti ve vlastnictvi spolecnosti nebyla vjznamné vy$§i oproti jejich aéetni hodnoté a takto
zjistend trzni hodnota nemovitosti by neovlivnila vyslednou vysi protiplnéni men$inovym
akcionafiim stanovenou znaleckym posudkem ¢&. 1409/25/2015.

Zalovany dédle namitl, %e pokud Zalobce odavodiuje nepfiméienost protiplnéni tim, ¢ pro
stanoveni vySe protiplnéni byla znalcem vadné aplikovana metoda ocenéni, a to konkrétné
ocenéni metodou tzv. vynosovou DCF za soucasncho pouziti neadekvatng vysoké miry tzv.
nakladd na vlastni kapitdl v disledku pouzit pfirizky za trzni kapitalizaci a Zalobce cituje v
rozporu s odbornou literaturou nazor JUDr, Petra Zimy prezentovany v publikaci Ocefiovini
podniki v pravai praxi, pak zalovany povaiuje tento ndzor za nizor ojedinély stojici mimo
ustdlenou praxi. K zalobcovym tvrzenim, ze znalci nikterak--necocenili a nezohlednili reilnou
hodnotu stézejntho majetku spole¢nosti, a to nemovitosti, kdy? z Géetni zavérky za rok 2015
¢inila pofizovaci cena nemovitosti a staveb spole¢nosti ¢dstku cca 82 mil. K¢, kdyz zastatkova
acetni hodnota ¢ini pouze 33 mil. K¢, pak Zalovany namitd, ze se jednd o aGéelové vytrzeni
jednotlivych aktiv z kontextu celého ocenéni, coz je zavadéjici a nemd o vysi protiplnéni Zidnou
vypovidaci hodnotu. S ohledem na shora uvedené proto zalovany soudu navrhl, aby Zalobni
nirok Zalobce jako nedivodny v celém rozsahu zamitl.

Soud ucinil ve véci ndsledujici skutkova zjisténi :

Z oznament, ze dne 22. 9. 2015 ozndmil Zalovany a spole¢nost HYDROSYSTEM project a.s., Ze
dodlo dne 14. 9. 2015 k uplatnéni prava na dorovnéani dle ustanoveni § 390 odst. 1 zdkona o
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obchodnich korporacich, a to byvalym vlastnikem dcastnickych cennych papiri. Valna hromada
spoleénosti konand dne 11. 6. 2015 uréila, ze hlavni akcionaf je vyluénym vlastnikem 43 kust
kmenovych akeil spolecnosti v zaknihované podobé znéjicich na jméno o jmenovité hodnoteé
jedné akcie 200 K¢, s nimiz je spojen 1 hlas a dale pak 42.451 kusti kmenovych akcif spolecnosti v
zaknihované podobé znéjicich na jméno o jmenovité hodnoté jedné akcie 1.000 K¢ s dm, zc
s kazdou akcif je spojeno 5 hlast, pficemz souhrnna jmenovita hodnota akcii ve vysi 42,459.600
K¢ pfedstavuje celkovy podil ve vysi 98,66 % zakladni kapitalu spolecnosti ve vysi 43.035.000 Ke.
Valna hromada spole¢nost konana dne 11. 6. 2015 schvilila ve smyslu ustanoveni § 375 a nasl.
zdkona obchodnich korporacich pfechod vlastnického priva ke vSem udcastnickim cennym
papiraim - kmenovym akciim spole¢nosti, které jsou ve vlastnictvi mensinovych akciondft na
osobu hlavniho akcionafe. Vlastnické pravo akcionard ke kmenovym akciim spolecnosti pieslo
na osobu hlavniho akciondre uplynutim jednoho mésice ode dne zvefejnéni zipisu usneseni valné
hromady spolecnosti v souladu s ustanovenim § 385 odst. 1 zdkona, ktery korporaci a podle
ustanoveni § 384 zikona o obchodnich korporacich. Valna hromada spolc¢nosti konand dne 11.
6. 2015 urcila vysi penézniho protiplnéni, které poskytl hlavni akcionai mensinovym akcionaium
spole¢nosti, pfipadné zastavnim véfitelim, za kmenové akcie spole¢nosti na ¢astku 235,60 K¢ za
kazdou kmenovou akeii spolecnosti o jmenovité hodnoté 200 K¢ a na castku 1.177,80 K¢ za
kazdou kmenovou akcii spole¢nosti o jmenovité hodnoté 1.000 Ke.

7 nespornych skutkovych tvrzeni icastnikad, notaiského zapisu a vypisu z emisi, Zze zalobce byl az
do okamziku pfechodu vlastnického priava k Géastnickym cennym papiram (akciim) na hlavniho
akcionare — zalovaného, jako na hlavniho akcionate vlastnikem celkem 248 ks kmenovich
zaknihovanych akcii ve jmenovité hodnoté 1.000 K¢ na akeii spole¢nosti HYDROSYSTLEM
project a.s., a dale pak 70 ks kmenovych zaknihovanyjch akcii spole¢nosti HYDROSYSTEM
project a.s., ve jmenovite hodnote 200 K¢, kdy veskeré tyto akcie byly na jméno, nekotované. Na
valné hromadé obchodni spolecnosti HYDROSYSTEM project as. svolané na Zadost
zalovaného jakozto hlavniho akciondfe bylo dne 11. 6. 2015 pfijato usneseni o piechodu
vlastnického prava k ucastnickym cennym papirim (akeciim spole¢nosti) z ostatnich akcionaft na
zalovaného s tim, ze protiplnéni za Gcastnické cenné papiry spolec¢nosti (akcie) valnd hromada
obchodni spolecnosti HHYDROSYSTEM project a.s. stanovila s odkazem.na zavéry znaleckého
posudku ¢. 1409/25/2015 vypracovaného znaleckym udstavem Activities a.s., ktery predlozil
hlavni akcionaf k doloZeni pfimétenosti protiplnéni dle ust. § 376 odst. 1 zikona o obchodnich
korporacich na éastku 235,60 K¢ za jednu kmenovou akeii na jméno v zaknihovan¢ podobé ve
jmenovité hodnoté 200 K¢ a na castku 1.177,80 K¢ za jednu kmenovou akeil na jméno v
zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 1.000 Ké. Zalovany vyplatil Zalobci protiplnéni, kdy?
toto protiplnéni bylo splatné do 30-ti dnt od pfechodu vlastnického priava na hlavniho akcionafe.
Dne 14. 9. 2015 uplatnil Zalobce u zalovaného, jako u hlavniho akcionate, své pravo na
dorovnani ve smyslu ustanoveni § 390 odst. 1 zakona o obchodnich korporacich, a to v zakonné
tiimesieni lhate. Ozndmeni o tomto uplatnéni prava bylo hlavnim akciondafem a spolecnosti
uvetejnéno v obchodnim véstniku dne 22. 9. 2015.

Z notafského zapisu a vypisu z emise, zc dne 11. 6. 2015 probchla v sidle spolecnosti
HYDROSYSTEM project a.s. fddnd valnd hromada spole¢nosti IHIYDROSYSTEM project a.s,,
kterd byla svolina na Zadost zalovaného, vlastniciho celkem 42.451 kust kmenovych akcii
spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. 0o jmenovité hodnoté jedné akcie 1.000 K¢ a dale pak
vlastnici 43 kust kmenovych akcii spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. o jmenovité
hodnoté 200 K¢, to vée predstavujici 98,662948% na zakladnim kapitilu a hlasovacich pravech
spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. Valnd hromada spolec¢nosti HYDROSYSTEM project
a.s. jednak urcila, ze hlavnim akcionafem spoleénosti HYDROSYSTEM project a.s. je zalovany,
pficemz souhrnna jmenovitd hodnota téchto akcii ve vysi 42.459.000 K¢ predstavuje celkovy
podil ve vy$i 98,662948 na zakladnim kapitalu spoleénosti ve vyéi 43.035.000 K¢. Soucasne valna
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hromada spolec¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. rozhodla a schvilila prechod vlastnického
prava ke viem Uéastnickym cennym papirim — kmenovym akcifim spoleénosti HYDROSYSTEM
project a.s. na osobu hlavnfho akcionife — Zalovaného, kdy vlastnické privo ke kmenovim
akciim mensinovych akcionata prejde na hlavniho akciondfe (Zalovaného) uplynutim jednoho
mésice ode dne zvefejnéni zdpisu tohoto usneseni valné hromady spole¢nosti do obchodniho
rejstitku. Valna hromada spolecnosti HYDROSYSTEM project a.s. urcila vysi penésniho
protiplnéni, které poskytne hlavni akcionif (falovany) mendinovym akcionifim za kmenové
akcie spolec¢nosti ¢astkou 235,60 K¢ za kazdou kmenovou akcii v zaknihované podobé znéjici na
jméno o jmenovité hodnoté 200 K¢ a na éistku 1.177,80 K¢ za kazdou kmenovou akcii
spolecnosti v zaknihované podobé znéjfci na jméno o jmenovité hodnoté 1.000- K¢ Pro pfijetd
predmétnych usneseni valné hromady spolec¢nosti hlasoval zalovany vihou predstavujici 98,66%.

Z vypisu cmise akcif a vipisu o obchodniho rejstifku, Ze spoleénost HYDROSYSTEM project
as. mela vroce 2015 (a stile md) zdkladni kapitil ve vysi 43.035.000 K¢ s tim, Ze tento je
rozvrzen na 43.004 kust akcif na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 1.000 K¢ a
dile pak na 155 kust akcif na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 200 Ké. Do
dne pfechodu vlastnického prava k akciim minoritnich akcionafi na zalovaného jakozto hlavniho
akciondfc vlastnil Zalovany celkem 43 kust akcif o jmenovité hodnoté 200 K¢, zbyli minoritni
akciondfi vlastnili celkem 112 kusi akeif 0 jmenovité hodnoté 200 K¢, z échoz Zalobee viastnil 70
kust akcii o jmenovité hodnoté 200 Ké. Zalovany déle do dne ptechodu vlastnického priva
k akeiim minoritnich akciondft na Zalovaného jakoZto hlavniho akcionafe vlastnil 42.451 kusi
akcii o jmenovité hodnote 1.000 K¢, zbyli minoritni akcionafi vlastnili celkem 553 kust akcii o
jmenovité hodnoté 1.000 K¢, z ¢ehoz Zalobee vlastnil 248 kust akcii o jmenovité hodnoté 1,000
Ke.

Ze znaleckého posudku, Ze znalecky tstav Activities a.s. vypracoval dne 4. 5. 2015 znalecky
posudek ¢ 1409/25/2015, kterym stanovil vysi protiplnéni v penézich mensinovym akcionaitim
spolecnostt HYDROSYSTEM project a.s. podle ustanoveni § 376 zikona o obchodnich
korporacich. Znalecky dstav pii ocenéni vyse piiméfeného protiplnéni pouzil jednak vinosovou
metodu DCF, pii které vychdzel z finanénich plana na roky 2015-2020, kdy finanénf toky jsou ve
vypoctu zahrnuty v podobé vééné renty, kdy pii ocenéni je pouzita diskontni mita na drovni
vazenych naklada kapitilu. Hodnota spoleénosti HYDROSYSTEM project as. stanovend
metodou diskontovanych penéznich toki dle znaleckého tstavu &inf 50.685.000 Ké. Znalecky
ustav dile pouzil ocenéni metodou déetni hodnoty vlastniho kapitalu, kdy touto metodou uréil
hodnotu spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. ve vysi 18.604.000 K¢ Znalecky ustav dile
pouzil ocenéni metodou hodnoty vlastniho kapitilu, kdy touto metodou uréil hodnotu
spolecnostt HYDROSYSTEM project as. ve vysdi 48.992.000 Ké&. Jako hlavni mectody byla
zvolena vynosovd metoda ocenéni, tedy metoda DCF, vychizejici 7 visledkii hospodafeni
planovanych ve finanénim plinu na roky 2015 — 2020, kdy tento finanéni plin zachycuje rastovy
potencidl této spolecnosti a je vzhledem ktcelu pro ktery je znalecky posud zpracovin
nejvhodnéjsi. Znalec proto uzaviel, ze hodnota jméni (100% akciového podilu) spole¢nosti touto
metodou urcil hodnotu spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. ve vysi stanovenou za tcelem
dolozeni vyse protiplnéni v penézich mendinovym akcionifim spole¢nosti HYDROSYSTEM
project a.s. pfi uplatnéni nuceného pfechodu Ucastnickych cennych papirti hlavnim akcionifem
dle ustanoveni § 375 a nasl. zikona o obchodnich korporacich stanovil na ¢astku 50.685.000 K¢
Znalec stanovil piirdzku za riziko ve vysi 1,05%, prémic za trini riziko ve vysi 6,25% a prémii za
trzni kapitalizaci ve vysi 3,81%. Znalec proto stanovil vyii protiplnéni v penézich menginovym
akcionafim spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. na ¢astku 1.177,80 K¢ za jednu akcii na
jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 1.000 Ké a na éistku 235,60 K¢ za jednu
akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 200 Ké.
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7 vyjadfeni znaleckého ustavu, Zze znalecky ustav Activities a.s. v reakcl na Zadost zalobce na
poskytnuti dorovnani dovodil, Ze pouziti majetkové hodnoty ocenéni nepovazuje v pfipadé
ocenovani podniku za vhodné, kdy v opacném pripadé pak nelze vytrhavat jednotliva aktiva
z kontextu ocenénf podniku jako celku, tedy nadhodnocovat ¢ast majetku za pouziti vvhodnéjsi
metody ocenéni. Znalec dile uvedl, Ze ve znaleckém posudku ¢. 1409/25/2015 byla pro potieby
urceni vyse protiplnéni mensinovym akcionaitim spole¢nosti pouzitd vhodnia metoda ocenéni
spolecnosti, a to metoda diskontovanych penéznich tokt, ktera umoznuje ncjobjektivnéjsi
stanoveni hodnoty spolecnosti s ohledem na zdjmy a ochranu prav mendinovych akcionait pfi
nuceném piechodu Gcastnickych cennych papirt spoleénosti na osobu hlavnfho akcionafe
postupem dle ustanoveni § 375 a nasl. zikona o obchodnich korporacich. Pokud by pfistoupil k
aplikaci nckteré z majetkovych metod ocenéni, znamenalo by to provést individudlni ocenéni
jednotivych polozek evidovanych v rozvaze, tedy nejen nemovitostl, ale 1 ostatnich polozek
majetku a zdvazkd spoleénosti. Aplikace majetkové metody ocenéni muze byt samostatnym
ocenénim podniku pro konkrétniho strategického investora, ktery predpoklida zasadni zménu
podnikatelské cinnosti podniku; v takovém piipadé je substanéni hodnota vyjadienim dspory
pofizovacich naklada. Pouziti majetkové metody vSak s ohledem na ucel ocenéni nepovazuje v
piipade¢ ocenované Spolecnosti za vhodné, pficemz metodicky nelze vytrhavat jednotlivd aktiva z
kontextu ocenéni Spole¢nostl jako celku, tedy nadhodnocovat urcitou ¢ast majetku za pouziti
vvhodnéj$i metody ocenéni. [ pfi pouziti majetkové metody ocenéni by tini hodnota
nemovitost ve vlastnictvi Spolecnosti nebyla vyznamneé vyssi oproti jejich acetni hodnote a takro
zjisténd wzni hodnota nemovitosti by neovlivnila vyslednou vysi protiplnéni mensinovym
akciondifim stanovenou znaleckym posudkem ¢. 1409/25/2015. Vyde protiplnéni mensinovym
akciondiim Spole¢nosti stanovend ve znaleckém posudku ¢ 1409/25/2015 je priméfena a znalec
neshledava zadny divod k revizi jeho zaveéra.

Z rejstitkového  spisu spole¢nosti - HYDROSYSTEM  project  as., ze  spolecnost
ITYDROSYSTEM project a.s. je akciovou spolec¢nosti jejiz zakladni kapital ¢inf 43.035.000 K¢,
kdy tento je reprezentovan 43.004 kusy akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité
hodnote 1.000 K¢ a déle pak 155 kusy kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve
jmenovité hodnoté 200 K¢ Usneseni valné hromady spolecnostt HYDROSYSTEM project a.s.
ze dne 11. 6. 2015 o nuceném pfechodu vlastnického prava minoritnich akcionafu této
spole¢nosti na osobu hlavniho akcionate spolecnosti (Zalovanéhe) bylo v obchodnim rejstitku
zapsano dne 29. 6. 2015 a pro vefejnost fakticky zvefejnéno dne nasledujiciho, tedy dne 30. 6.
2015.

7. vypisu z obchodniho véstniku, ze predstavenstvo spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s.
oznamilo a uvefejnilo dne 3. 7. 2015 publikaci v obchodnim véstniku pod znackou OV469529-
150703 usneseni valné hromady spoleénosti HYDROSYSTEM project a.s. tykajici se vytésnéni
minoritnich akcionaii spoleé¢nosti.

Z vypisu z obchodniho véstniku, Ze dne 15, 7. 2015 byl v obchodnim véstniku pod znackou
09954302-150715 zvefejnén zdpis ostatnich skutec¢nosti v obchodnim  rejstifku  tykajici  se
spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. pojici s¢ k usneseni valné hromady spolecnosti
HYDROSYSTEM project a.s. tykajici se vytésnéni minoritnich akciondft spolecnosti.

Ze sdéleni Ceské spofitelny, a.s., ze Ceska sporfitelna, a.s. poskytovala v srpu 2015 kratkodobhé
podnikatelské uvery pii ro¢ni uUrokové sazbé vrozmezi od 0,85 az 6,8% a kritkodobé
nepodnikatelské aveéry pii roéni trokové sazbé v rozmezi od 0,25 do 3,3%.

Zie sdéleni Komeréni banky, as. a Ceskoslovenské obchodnf banky, a.s., ze tyto bankovni
subjekty odkazaly na statistiku ARAD, kdy urokové sazby poskytované domacnostem v CR k 31.
8. 2015 cinili pfi fixaci do 1 roku véetné 12,43% rocné a nefinanénim podnikiim v CR u novych
obchodut ve vysi 3,04%.
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Ze systém CNB ARAD, ze v stpnu 2015 se podnikatelskym subjektiim bankovnim sektorem
poskytovaly dle jednotlivich parametr dvéry s priimérnou trokovou sazbou od 1,68% do 3,3%,
v piipadé fixace az do 4,15%.

7 vyslechu statutarniho feditele znaleckého tstavu Activities, a.s. Ing. Jaroslava Chovance, Ph.D.,
zc piedmétny znalecky posudek vyhotovil odborny garant Ing. Frantisek Prodélal, Ld\
specializaci dotyéného je ocefiovani nemovitosti. V daném piipadé doslo k ocenéni podniku
metodou DCI, kdy uvedenou metodou jsou zohlednény taktéZz hodnoty nemovitosti, kreré
v daném piipadé generuji zisky, kdy neni mozné vytihnour bonitnéjsi aktiva na dkor ostatnich
polozek. V daném piipadé diléi ocenéni nemovitosti nehrilo roli, nebot’ cena podniku byla
zjisténa a stanovena na zikladé¢ finanénich tokd. Pouziti substanéni, piipadné likvidacni metody
ocenéni podniku nebylo Zidouci, nebot” podnik byl ocefiovan jakozto podnik fungujici. Znalecky
ustav vychdzel z adborné literatury ve znaleckém posudku specifikované, uzil aritmeticky prameér
pro vypocet DCF, kdy neexistuje obecny konsenzus pfi stanoveni diskontni miry, uziti
aritmetického praméru je konzervativnési zpisob, pokud je zmifiovan prof. Mafik, ktery
doporucuje geometricky pramér, pfﬂ\ se jednd toliko o dopomccm kdy kazdy ze znalch mize
uzivat jiny zpusob, dle svého uviZeni. Rizikovou prémii zemé znalecky tstav nedetivoval
jednotlivé dily, u pfirdzky za trzni kapitalizaci znalecky tstav vychézel z tiifaktorového modelu.

Ze znaleckého posudku, Ze¢ pokud se tjée obvyklé trini ceny nemovitosti spoleénosti
HYDROSYSTEM project as., a to budovy obé¢anské a technické vybavenosti s nebytovymi
(provoznimi) prostorami na uhcl tf, I&osmonqum 6a, Olomouc, pak obvykld trzni cena téchto
nemovitosti ke dni 14. 8. 2013 ¢inila 45.900.000 K

Ze znaleckého posudku znaleckého ustavu APEIL EN Valuation s.r.o., Ze znalecky Ustav zajistény
zalobcem, ktery vypracoval znalecky posudek & 503-122/2017 ze dne 31. 10. 2017 uréil
pfimétenou hodnotu protiplnéni mensinovym akciondfim za kmenové akcic spolecnosti éstkou
424 K¢ za kazdou kmenovou akcii v zaknihované podobé znéjici na jméno o jmenovité hodnoté
200,- K¢ a castkou 2.119 K¢ za kazdou kmenovou akcii spole¢nosti v zaknihované podobé
zndjici na jméno o jmenovité hodnoté¢ 1.000 K& Znalecky dstav pro ocenéni piiméteného
protiplnéni pouzil metodu diskontovanych pcnumch toka DCF entity, kdy doplikové pouzil
taktéZz i merodu kapitalizovanjch ¢istych vynosi. Znalecky dstav nesouhlasil s nékterymi
polozl\,um nikladt vlastniho kapitilu pouZitymi znaleckym tdstavem Activities s.r.o. Znalecky
astav sc ztotoznil s bezrizikovou drokovou mirou ve vysi 1,912 p.a. s aplikaci koeficicntu beta
pro obor Machinery Burope ve vysi 1,083. Znalecky tstav nesouhlasi s viii rizikové prémie
kapitdlového trhu na drovni 6,25%, kdy shledava aplikaci aritmetického priaméru jako vychoziho
za nevhodny. Znalecky dstav pouzil aktualni implicitni akciovou prémii ve vysi 5,78%. Znalecky
ustav nesouhlasi také se stanovenim rizikové prémie zemé ve vysi 1,05%, kdy tuto stanovuje ve
visi 0,35%. Dne nazoru znaleck¢ho tstavu nemd byt pouZita pfirdzka za malou spolecnost ve
vysi 3,855

Z vyslechu zpracovatelti znaleckého posudku & 503-122/2017 znaleckého ustavu APELEN
Valuation s.r.o., Zze se znalecky ustav se znaleckym ustavem Activities, a.s. v fadé bodech
shodoval, maji shodu pokud se tyce finanéniho plinu, dale pak pokud se tj¢e neprovoznich aktiv,
a taktéZ se shoduji i vtempu ristu. Rozdilny pohled byl v nikladech vlastniho kapitila, kdy
ztotoznuji se s bezrizikovou urokovou mirou, aviak neshoduji se v otdzce rizikové prémie
kapitilového trhu a déle pak pfirazky za malou spole¢nost. Pokud se tyée rizikové prémie trhu,
pak aritmeticky primér se pouZiva, aviak je mén¢ ¢asty neZ pouziti geometrického priméru. Dle
znaleckého tstavu by se hodnota méla pohybovat nékde mezi aritmetickym a geometrickym
primérem, pokud by byl v posudku pouzit geometricky primér, tento by ¢inil 4,60 %, znalecky
ustav pouzil aktudlni rizikovou prémii, kterd ma hodnotu 5,78 % a aritmeticky primér odpovida
6,25 %, tedy ndmi pouzity koeficient je mezi aritmetickym a geometrickjm prémérem. Pokud by

Shodu s prvopisem potvrzuje Alice Dorndkova.
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doslo k pouziti geometrického priméru, tato skutenost by méla dopad na vyslednou cenu akci
tak, Ze by tuto zvysil o 10 i vice %. V daném ptipadé pfichizelo v Gvahu bud’ ocenéni majetkové
nebo ocenéni vynosové, v daném pifpadé jsou nemovitosti vlastnéné ocefiovanou spolecnosti
provozniho charakteru, ¢asteéné tyto generuji vynos najmu a ve zbylém rozsahu se provozné
pouzivaji, za této situace bylo vhodné akcie ocenit vynosovym ocenénim, nchot’ hodnota
nemovitosti je ve svém vysledku zachycena ve vynosech spolec¢nosti. Pokud se jedna pfirazky za
malou spole¢nost, nékdy do 90. let se odborni vefejnost priklanéla k zavéru, Ze mensi spolecnost
generuje vy$s ziskovost pfi vys$i rizikovosti, av8ak s postupem éasu jiz tento nazor neni
preferovan. Je to jeden z mo2Znych nazord, kdy napf. v Némecku se pfirdzka za malou spolecnost
nepouziva. Jsou viak zemé a znalci, ke ji pouzivaji s odkazem na ekonomii Ibotsson.

Ze znaleckého posudku znaleckého ustavu Kvita, Pawlita & Partnefi, s.r.0., Z¢ znalec pro ocenéni
ceny vytésnénych akcii aplikoval vynosovy model ocenéni DCF, kdy na principu ckvivalence z
odvozené spravedlivé hodnoty podniku dovodil vjsi hodnoty pfiméfeného protiplnéni za 1 ks
kmenové akcie na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 200 K¢ spole¢nosti
HYDROSYSTEM project a.s. tak, ze tato by s¢ méla pohybovat v intervalu od 277 do 294 K¢ a
dile pak vysi hodnoty piiméfeného protiplnéni za 1 ks kmenové akcie na jméno spolecnosti
HYDROSYSTEM project a.s. v zaknihované podobé o jmenovité hodnote 1.000 K¢ tak, Ze tato
by se méla pohybovat v intervalu od 1.384 K¢ do 1.469 K¢. Znalec stanovil nczadluZeny beta
koeficient ve vysi 1,08, neaplikoval rizikovou pfirazku, stanovil rizikovou pfirazku ve dvou
variantach, a to s nulovou a maximalni drovni doporucovaného intervalu, tj. 3%, kdy dle znalce
nebyla spolecnost kdatu ocenéni stabilizovand, nebot’ klicovy ukazatel pro posuzovani
vykonnosti sc po celou dobu sledovaného historického vivoje pohyboval hluboko pod kritérialni
arovni hodnoty, realizace plinovanych vysledk pro rok 2015 byla viznamné ohroZena (ztrita
podstatné ¢&asti persondlnich aktiv, jelikoz hlavni cdst zaméstnanci podala vypovedi a ze
spole¢nosti odchazela, a to jakozto reakce ¢asti pivodniho managementu na novou situaci ve
spoleénosti po akvizici, dile pak bylo vlivem jeji ekonomické situace nastaveno odepisovani
dlouhodobého majetku v Grovni piesahujici jejich skute¢nou zivotnost a dodlo ke snizeni
rentability nékterych zakdzek v dlsledku chybnych obchodnich rozhodnuti  piivodniho
managementu, coZ pfimélo novy management k piijeti pravnich krokd vaéi nékterym osobam),
nebyla v uvedeném obdobi provedena aktualizace operativniho plinu, 2 hlediska strategicke
analyzy tak podnik vykazoval charakter podniku s nevyznamnou az malou perspektivou a vstup
nového investora vytvatel jist¢ pfedpoklady mozného docilent jistého zvratu v dosavadnim vyvoji
a zlepseni perspektivy. Za této situace byly stanoveny ndklady vlastniho kapitilu v intlacnim
prostfedi odvozena itera¢nim modelem v jednotlivych letech prognézy 9,22% az 9,72% a ve
druhé varianté 12,22% a2 12,76%. Niklady ciziho kapitdlu cinily 2,55%. Znalec je proto toho
nazotu, ze spravedliva hodnota celé spolecnosti by se méla pohybovat v intervalu od 59.757.000
K¢ do 63.238.000 K¢. Pokud jde o znalecky posudck znaleckého ustavu Activities a.s. pak tento
zpracovatel se vyrazné zabyval makrockonomickym vyvojem na 1kor zhodnoceni stavu
relevantntho trhu chodu spoleénosti a analyzy tykajici se intenzity konkurenéniho prostiedi, kdy
rovnéz chybi zdveéry, které vypovidaji o tom, jak znalcem popsané skutecnosti mely ovliviovar
dalsi chod spole¢nosti. Analyza vnitiniho potencidlu je bez zaverd, které by naznacovaly zasadni
obrat v chodu spole¢nosti dle sestavené progndzy — cxistence faktord, které signalizuji redlnost
zmén v chodu spole¢nosti. Taktéz nebyly promitnuty ocekdvana rizika spojena s nejistym
vyvojem na relevantnich trzich s ohledem na tehdejsi situaci spolecnosti a jeji vnitini predpoklady
a finanéni prognézu proto povazuje za velmi optimistickou. Nebyly taktéz okomentoviny
piiciny, které mély vyvolat tak zasadni riist vikonnosti obchodniho zéivodu ve finanéni prognoze.
Zpracovatel nijak nekomentoval 3,6ndsobnou predpoklidanou roéni vikonnost prostiednictvim
modelu ocenéni DCI' nez v pifpadé modelu kapitalizovanych vynost. Znalec optimisticky
sestavenou finanéni progndzu do jisté miry vyvazoval pouzitim rizikovych pfirazek. Pokud jde o
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znalecky posudek znaleckého dstavu APELEN Valuation s.r.0. pak jeho zivéry a analyzy nejsou
zcela objektivni, kdy jsou nadmémeé zdiraziovany negativa, kterym jsou minoritni akcionafi
postizeni v piipadé nuceného vytésnéni. Znalecky posudek dile nekomentuje vliv jednotlivych
trendu ukazatell, likvidity zadluZenosti a rentability, které¢ nepotvrzuji pozitivni stav spolecnost,
kdy ukazatele rentability a likvidity jsou velikosiné pod kriteridlni drovni, ddle komentaf stran
redlnosti pavodné sestavené progndzy, kdy se nelze ztotoznit s tvrzenim znalce o tom, e
spolecnost byla stabilizovand, kdy je zcela opomijeno, Ze ptedpoklidany vyvoj ve spoleénosti
bude zdsadné zivisly na pomoci nového strategického investora. ‘T'aktéz byla timto znaleckym
astavem snizena diskontnf mira aniz by byl v zivérech respektovin akrudlni stav spolecnost
s ohledem na jeji dosavadni vyvoj. Diéle byl chybny postup v tom, e tento znalec pouzil finanéni
prognozu z piedchoziho znaleckého posudku, aniz by tuto sam konstruoval a kterd méla byt dle
jeho tvrzeni zalozena na trznich principech. Dale znalec do propoctu pouzil kriterialni vynosnost
na urovni odvozeného ndkladu kapitilu 8,58%, pficemz skute¢nd vynosnost investovaného
kapitilu pickracuje v progndze 13%, co? je rozdil pievysujici 51% mezi obéma hodnotami a
proto také hodnota druhé fize vinosového ocenéni (trvald hodnota) &inf vice jak dvojnisobek
vynosove hodnoty prvnf faze. Takovyto postup je z metodologického hlediska nepiipustny. Déle
zde absentuje odtvodnéni vyse ndklada ciziho kapitilu a rovnéz odivodnéni fixniho podilu
ciztho a vlastniho kapitdlu pii vypoctu WACC. Sporné otdzky tykajici se dosazovani parametrt
pfi odvozoviani diskontni miry jsou pfedmétem trvajicich akademickych diskuzi, které dosud
nemaji jednoznacny vysledek. Teoretici se nemohou shodnout napf. ani na metodice a na
zplsobem pozorovani minulych statistickych trznich dat pro odhadovani budouciho vyvoje
podnikatelskych rizik a pfou se o jejich prikaznost v rimei jejich nasledné aplikace do cenovych
modelt. Dusledkem jsou pak ¢asté spory mezi akademiky a prakiky a vedou se rozvleklé
komentafe matematického a statistického charakteru o pozorovani minulosti s naslednou
implikaci zavéri do cenovych modeli. Model CAMP neni nic jiného ne? pokus odhadnout ve
vazbé na riziko pravdépodobnou vynosnost této alternativni investice. Znalecky tstav tedy
uzavfel, ze zatimco prvni znalec se blize nezabyval specifiky Géelu ocenéni, pak druhy znalec se
pfi jednoznaéné orientaci na specifika ocenéni pfi vytésnéni pozapomnél zabyvat dal§imi
parametry ocenéni ve vazb¢ na samotny pfedmét ocenéni, jclikoz se ncoceriuje typizovani
investice, ale investice do konkrétnich cennych papiri konkrémiho emitenta a nevyhodnotil
piiméfenost odvozeného protiplnéni s nékterou z hodnot spolecnosti odvozenou na trznich
principech.

Z vyslechu znalet znaleckého ustavu Kvita, Pawlita & Partnefi, s.r.0., ¥ nemovitosti vlastnéné
spolecnosti slouzily jednals jako sidlo spolecnosti a dale se pak zejména jednalo o stézejni majetck
spolecnosti, ktery slouzil jako bankovni ziruka a soucasné jako provozni nemovitost pro potfeby
ocenované spolecnosti. Cenu nemovitosti by $lo samostatné zohlednit pouze v piipadé, ze by se
jednalo o neprovozni majetck. Spole¢nost vlastnila taktéZ bytovou jednotku, kterd sc viak
pouzivala k ubytovin{ managementu a méla proto taktéz provozni charakter. Uvidénd ncgativa
sttan  nespravnc¢ho tcetntho odepisovani a chybnych obchodnich rozhodnutich diivéjsiho
managementu sice piedstavuje negativum, avsak tyto skuteénost nebyly znalcem kvantifikoviny a
nejsou zohlednény ve vypoctu jim vycislovaného piiméfencho protiplnéni. Vysi ptiméfeného
protiplnéni za vytésnéné akcie minoritnich akciondfd stanovena znaleckym dstavem je identickd v
casovem rozptylu +- dvou mésich od soudem stanovaného rozhodného dne ke kterému bylo
znalcem provadéno ocefovini. Toto by neplatilo v piipad¢, Ze by doslo k néjaké rozhodujici
uddlosti v daném obdobi, aviak v daném pfipadé k nicemu takovému nedoslo.

7. vyjadieni znaleckého dstavu, ze tento i pres vytky znaleckého dstavu Kvita, Pawlita & Partnefi,
s.1.0. setrvavaji na svych zavérech a polemizuje se zavéry tohoto znaleckého tstavu.

Shadu s prvopisem potvrzuje Alice Dorfdkova.
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Ze shora uvedenych skutkovych zjisténi ucinil soud nasledujici zavér o skutkovém stavu :

Spole¢nost HYDROSYSTEM project a.s. byla a je akciovou spolecnosti, jejiz zikladni kapital
¢inil a ¢ini 43.035.000 K¢, kdy tento byl a je reprezentovin 43.004 kusy akcii na jméno
v zaknihované podobé ve jmenovité hodnot¢ 1.000 K¢ a dale pak 155 kusy kmenovych akcii na
jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 200 K¢. Znalecky ustav Activities a.s.
vypracoval dne 4. 5. 2015 znalecky posudek ¢. 1409/25/2015, kterym stanovil vy&i protiplnéni
v penézich mensinovym akcionaiim spolecnosti HYDROSYSTEM project a.s. podle ustanoveni
§ 376 zikona o obchodnich korporacich. Znalecky udstav pii ocenéni vySe pfimétencho
protiplnéni pouzil jednak vynosovou metodu DCF, pii které vychazel z financnich plint na roky
2015-2020, kdy finanéni toky jsou ve vypoctu zahrnuty v podobé vécné renty, kdy pfi ocenéni je
pouzita diskontni mira na drovni vazenych nakladG kapitilu. Hodnota  spolecnost
HYDROSYSTEM project a.s. stanovend metodou diskontovanych penéznich toki dle
znaleckého ustavu ¢ini 50.685.000 K¢ Znalecky ustav déle pouzil ocenéni metodou ucerni
hodnoty vlastniho kapitalu, kdy touto metodou uréil hodnotu spole¢nosti HYDROSYSTEM
project a.s. ve vysi 18.604.000 K¢ Znalecky ustav dile pouzil ocenéni metodou hodnoty
vlastniho kapitilu, kdy touto metodou ur¢il hodnotu spolecnost HYDROSYSTEM project a.s.
ve vysi 48.992.000 K¢. Jako hlavni metody byla zvolena v{nosova metoda ocenéni, tedy metoda
DCF. Znalec uzaviel, ze hodnota jméni (100% akciového podilu) spole¢nosti uréené touto
metodou ve vysi stanovenou za ucelem dolozeni vyse protiplnéni v penézich mensinovym
akciondtam spole¢nosti HYDROSYSTEM project as. pii uplatméni nucen¢ho pfechodu
ucastnickych cennych papird na hlavniho akcionafe dle ustanoveni § 375 a nasl. zakona o
obchodnich korporacich ¢éini ¢astku 50.685.000 K¢, Znalec proto stanovil vysi protiplnéni
v penézich mensinovym  akcionaiim spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. na castku
1.177,80 K¢ za jednu akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnote 1.000 K¢ a na
castku 235,60 K¢ za jednu akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 200 Kc.
Dne 11. 6. 2015 probéhla v sidle spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. fidna valnd hromada
spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s., kterd byla svoldna na zidost Zzalovan¢ho, vlasticiho
celkem 42,451 kust kmenovych akeil spoleé¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. o jmenovité
hodnoté jedné akcie 1.000 K¢ a dile pak vlastnici 43 kusi kmenovych akcii spole¢nosti
HYDROSYSTEM project a.s. 0 jmenovité hodnoté 200 K¢, to vie pledstavujici 98,662948% na
zikladnim kapitilu a hlasovacich pravech spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. Valna
hromada spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. jednak urcila, Zze hlavnim akcionifem
spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. je Zalovany, pfi¢emz souhrnnd jmenovitd hodnota
téchto akcii ve vysi 42.459.000 K¢ a pfedstavuje celkovy podil ve vysi 98,662948% na zakladnim
kapitilu spole¢nosti  ve vydi 43.035.000 K¢ Soucasné valna  hromada  spolecnosti
HYDROSYSTEM project a.s. rozhodla a schvilila pfechod vlastnického priva ke viem
téastnickym cennym papirim — kmenovym akciim spole¢nosti-HYDROSYSTEM project a.s. na
osobu hlavaniho akcionifc — zalovancho, kdy vlastnicke pravo ke kmenovym akciim mensinovych
akcionaia pfejde na hlavniho akcionafe (zalovaného) uplynutim jednoho mésice ode dne
zvefejnéni zapisu tohoto usneseni valné hromady spole¢nost do obchodniho rejstitku, Valna
hromada spolecnosti HYDROSYSTEM project a.s. urcila vysi penézniho protiplnéni, které
poskytne hlavni akciondf (Zalovany) mensinovym akcionifim za kmenové akcie spolecnosti
castkou 235,60 K¢ za kazdou kmenovou akcii v zaknihované podobé znéjici na jméno o
jmenovité hodnoté¢ 200 K¢ a na ¢astku 1.177,80 K¢ za kaZzdou kmenovou akeii spole¢nosti
v zaknihované podobeé znéjici na jméno o jmenovité hodnoté 1.000 K¢. Pro pfijeti pfedmétnych
usneseni valné hromady spolec¢nosti hlasoval zalovany vahou piedstavujici 98,66% hlasovacich
prav.

Shodu s prvopisem potvrzuje Alice Dorndkovi.

™




9.

10.

13

pokracovan{ 12 23Cm 71/2017

Do dne pifechodu vlastnického prava k akciim minoritnich akcionifa na zalovaného jakozto
hlavniho akcionife vlastnil zalovany celkem 43 kusa akeii o jmenovité hodnote 200 K¢, zhyli
minoritni akciondfi vlastnili celkem 112 kust akeif o jmenovité hodnoté 200 K¢, z éehoz zalobee
vlastnil 70 kust akcif o jmenovité hodnoté 200 K¢. Zalovany dile do dne pfechodu vlastnického
prava k akciim minoritnich akcionafa na Falovaného jakozto hlavniho akciondte vlastnil 42.451
kust akeif o jmenovité hodnoté 1.000 K&, zbyli minoritni akcionaii viastnili celkem 553 kust akeif
o jmenovité hodnoté 1.000 K¢, z ¢ehoz zalobce vlastnil 248 kusi akcii o jmenovité hodnoté
1.000 Ké. Usneseni valné hromady spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. ze dne 11. 6. 2015
0 nuceném piechodu vlastnického priva minoritnich akciondfa této spole¢nosti na osobu
hlavniho akciondfe spole¢nosti (2alovaného) bylo do obchodniho rejstifku zapsino dne 29. 6.
2015 a pro veiejnost fakticky zvefejnéno dne nasledujiciho, tedy dne 30. 6. 2015. K nucenému
prechodu vlastnického priva pak v souladu s ustanovenim § 385 odst. 1 zikona o obchodnich
korporacich doglo s a¢inky ke dni 31, 7. 2015. anovany vyplatil zalobci a zbylym minoritnim
akcionafiim protiplnéni za jimim vlastnéni akcic, a to ve vysi stanovené usnesenim valné hromady
spolecnosti HYDROSYSTEM project a.s. vychazejici ze znaleckého posudku znaleckého dstavu
Activities a.s. ze dne 4. 5. 2015, ¢ 1409/25 /2015,

Predstavenstvo spole¢nosdi HYDROSYSTEM project a.s. oznamilo a uvetejnilo dne 3. 7. 2015
publikaci v obchodnim véstniku pod znackou OV469529-150703 usneseni valné hromady
spolecnosti. HYDROSYSTEM  project  as. tykajici se vytésnéni minotitnich akciondit
spolecnosti. Dne 15. 7. 2015 byl v obchodnim véstniku pod znackou 09954302-150715 zveiejnén
zapis ostatnich skute¢nost v obchodnim  rejstiku tykajici se spole¢nosti HYDROSYSTEM
project a.s. pojici se k usneseni valné hromady spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. tykajici
se vytesnéni minoritnich akcionafi spoleénosti. Zalobee uplatnil u spole¢nosti HYDROSYSTEM
project a.s. dne 14. 9. 2015 pravo na dorovndni, Dne 22, 9. 2015 oznémil zalovany a spole¢nost
HYDROSYSTEM project a.s., ze doilo dne 14. 9. 2015 k uplatnéni prava na dorovnini dle
ustanoveni § 390 odst. 1 zikona o obchodnich korporacich, a to byvalym vlastnikem
acastnickych cennych papira.

. Ceskd spofitelna, a.s. poskytovala v srpnu 2015 kritkodobé podnikatelské uvery pfi roénf urokové

sazbé v rozmezi od 0,85 az 6,8% a kratkodobé nepodnikatelské tvéry pfi roéni trokové sazbé
vrozmezi od 0,25 do 3,3%. Komeréni banka, a.s. a Ceskoslovenské obchodni banka, as.,
poskytovaly Gvéry za Urokovou marii odpovidajici statistice ARAD vedené Ceskou nérodnf
bankou, kdy trokové sazby poskytované domacnostem v CR ke dni 31. 8. 2015 &inili pfi fixaci do
L roku véetné 12,43% rotné a nefinanénim podnikém v CR u novych obchoda ve vydi 3,04%
rocne. Dle systému ARAD v srpnu 2015 byly podnikatelskym subjektim bankovaim sektorem
poskytoviny dle jednotlivych parametra avéry s primérnou tirokovou sazbou od 1 ,68% do 3,3%
rocné, v piipadé jednoroéni fixace az do vyse 4,15% rocné. ...

. Vyse piiméfeného protiplnéni za 1 ks kmenové akcie na jméno v zaknihované podobé o

jmenovite hodnoté 200 K¢ emitované spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s., IC 451 92 367,
se sidlem tf. Kosmonautd 1103/6a, Hodolany, 779 00 Olomouc, a to k datu prechodu
vlastnického prava k t€mto akciim dle ustanoveni § 376 a nasl. zikona o obchodnich korporacich
v disledku vytésnéni minoritnich akcionafi této spoleénosti v navaznosti na rozhodnuti valné
hromady této spolecnosti ze dne 11. 6. 2015 &ni ¢dstku 286 K&,

Vyse pfiméfencho protiplnéni za 1 ks kmenové akcie na jméno v zaknihované podobé o

jmenovité hodnoté 1.000 K& emitované spoleénosti HYDROSYSTEM project a.s., 1C 451 92
367, se sidlem tf. Kosmonautd 1103/6a, Hodolany, 779 00 Olomouc, a to k datu ptechodu
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14,

16.

18.

19.

pokracovani 13 23Cm 71/2017

vlastnického prava k témto akciim dle ustanoveni § 376 a ndsl. zakona o obchodnich korporacich
v dasledku vytésnéni minoritnich akcionafa této spoleénosti v navaznosti na rozhodnuti valné
hromady této spole¢nosti ze dne 11. 6. 2015 ¢inf ¢astku 1.427 Ke&.

Ze strany zalovaného byla dosud Zzalobcl (a ostatnim byvalym minoritnim akcionafim) uhrazena
toliko ¢ast pfimcfencho protiplnéni za jim v minulost vlastnéné akcie, a to ve vysi 235,60 K¢ za
kazdou jimi vlastnénou akcii o nomindlni hodnoté 200 Ké a ve vysi 1.177,80 K¢ za kazdou jimi
vlastnénou akcii o nomindlni hodnoté 1.000 Ké. Zalovany Zalobci dosud na piiméfeném
protiplnéni za jim v minulosti vlastnéné akeie neuhradil éastlu 65.329,60 Kc.

. Podle ustanoveni § 375 zakona ¢ 90/2012 Sh. zdkona o obchodnich korporacich je akcionif

opravnén pozadovat, aby pfedstavenstvo svolalo valnou hromadu a pfedlozilo ji k rozhodnutf
navrh na pfechod vsech ostatnich acastnickych cennych papiri na tohoto akcionate, jestlize
vlastni ve spole¢nosti akcie, a) jejichz souhrnnd jmenovitd hodnota ¢ini alespon 90 % zakladniho
kapitalu spolecnosti, na néjz byly vydany akcie s hlasovacimi pravy, a b) s nimiz je spojen alespon
90% podil na hlasovacich pravech ve spole¢nosti,

Podle ustanoveni § 384 odst. 1 zikona o obchodnich korporacich predstavenstvo podi bez
zbyteéncho odkladu po pfijeti usneseni valné hromady ndvrh na jeho zipis do obchodniho
rejstitku, Soucasné usneseni valné hromady a zavéry znaleckého posudku, je-li vyzadovin,
uvefejni zpisobem uréenym timto zdkonem a stanovami pro svolani valné hromady spolecnosti a
ulozi vefejnou listinu v sidle spolecnosti k nahlédnuti; upozornéni na toto uloZeni se v
uvefejnéném oznameni rovnéz uvede.

. Podle ustanoveni § 385 zikona o obchodnich korporacich uplynutim 1 mésice od zvefejnéni

zapisu usneseni do obchodniho rejstitku podle § 384 piechazi vlastnické pravo k ucastnickym
cennym papirim spolecnosti na hlavniho akcionare.

Podle ustanoveni § 388 =zdikona o obchodnich korporacich dosavadnim vlastnikim
zaknihovanych ucastnickych cennych papirt vznikd privo na zaplaceni protiplnéni a droki
obvyklych v dobé piechodu vlastnického prava ucastnickych cennvech papirt  zdpisem
vlastnického priva na majetkovém uctu v piisluiné evidenci zaknihovanych cennyeh papira a
vlastnikim ostatnich Gcastnickych cennych papirt jejich predanim spolecnosti podle § 387, a to
ode dne, kdy doslo k pfechodu vlastnického priava k Gcastnickym cennym papiram akcionatt
spolecnosti na hlavniho akcionafe. Pravo na trok podle odstavee 1 nevznika po dobu, po jakou je
opravnéna osoba v prodleni s pfedanim tcastnickych cennych papirt spoleénost.

Podle ustanoveni § 390, odst. 1, 3 a 4 zikona o obchodnich -korporacich vlastnici tc¢astnickych
cennych papird sc mohou od splatosti protiplnéni domahat po hlavnim akcionaii prava na
dorovnani, neni-li poskytnuté protiplnéni pfiméfené hodnoté ucastnickych cennych papira ke dni
piechodu viastnického prava na hlavniho akcionéfe; toto pravo zanikd, neni-li zadnym vlastnikem
ucastnickych cennych papird uplatnéno u hlavniho akcionafe do 3 mésicii ode dne zvetejnéni
zapisu usneseni valné hromady podle § 384 v obchodnim rejstifku. Soudni rozhodnuti, kterym
bylo pfiznano priavo na jinou vysi protiplnéni, je pro hlavniho akcionife zavazné co do zikladu
piiznan¢ho prava i vici ostatnim vlastnikiim ucastnickych cennych papir. Vlastnici acastnickych
cennych papird, ktefi se dovolali prava na dorovnini, maji pravo na nahradu v fizeni uéelné
vynalozenych vydaji; neni-li povinen tuto ndhradu poskytnout hlavni akcionat, poskytne se z
prostiedki ulozenych v uschove podle odstavee 4. Hlavni akcionaf ve hiité uréené soudem splni
dorovnani vac¢i vsem vlastnikim dcastnickych cennych papiri do soudni udschovy a soud
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spolecné s rozhodnutim podle odstavee 2 véty prvni vyvési na své Gfedni desce také vyzvu
vlastaikdm dGéastnickych cennych papird, aby se u néj o dorovnani pfihlisili. Spole¢nost soucasné
toto rozhodnuti a vyzvu na pfihlaSeni se o dorovnéni uvefejn zpusobem stanovenym timto
zikonem a stanovami pro svolani valné hromady. Uéeln¢ vynalozené naklady spojené s plnénim
do soudni dschovy sc hradi z prostfedki slozenych v tschové,

. Soud  zhodnotil vechny provedené dikazy v souladu se shora citovanymi zakonnymi

ustanovenimi a dospél k zavéru, ze zaloba zalobee je co do zdkladu Zalobou divodnou.

Soud dvodem uvidi, Ze v minulosti bylo v soudni praxi otaznym, zda-li se u tohoto typu fizenf
jednd o fizeni nesporné (jak tomu bylo dle pravni apravy dcinné do 31. 12. 2013 a jak bylo
v minulosti jiz napf. dovozeno Vrchnim soudem v Praze fizeni sp. zn. 7 Cmo 416/2014) nebo se
jednd o fizeni sporné. Dle nize podepsaného soudu v daném typu fizeni jde o fizeni sporné, kdy
ucasrnikem fizeni je pouze minoritni akcionaf (zalobee) a hlavni (nyni jiz jediny) akcionaf akciové
spolecnosti a Gcast samotné akciové spolecnosti v daném typu fizeni neni nezbytni, nebot’ dle
(jiz noveho znéni) ustanoveni § 390 odst. 3 véta prvé zikona o obchodnich korporacich plati, Ze
soudni rozhodnud, kterym bylo ptiznino pravo na jinou vysi protiplnéni, je pro hlavniho
akciondfe zivazné co do zakladu pfiznaného priva i viiéi ostatnim vlastnikém ucastnickych
cennych papirt. Zivaznost tohoto rozhodnuti jiz vyslovné dle zikona nedopadi (oproti vydc
citované Uprave) na akciovou spoleénost, kterd v predmétné pravni normé jiz uvedena neni.
Nelze soucasn¢ neZz poukizat na skuteénost, e stanovenim vyse piiméfeného protiplnéni
nedochdzi k zasahu do akciondfské struktury spolecnosti (o jejiz akcie jde), nejednd se o jeji
statusovou vec a stanoveni vyse pfiméfeného protiplnéni (kolik je povinen stivajici jediny
akcionaf doplatit difvéjsim akcionatiim) je pro spoleénost fakticky zcela nepodstatna a irclevantni
(vyse pfiméfeného protiplnéni ji maze byt jedno®), kdy cena akcif spole¢nosti se nikterak
nedotykd statusu pravnické osoby. Tento zivér pak koresponduje s aktudlni komentitfovou
literaturou (Steﬂgh)vzi, I, Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P. Zikon o ohchodnich
korporacich. Komentaf. 2. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, str. 658-0665), kterd se od pravniho
nizoru publikovan¢ho v pfedchozim vydin{ odchylila. Soud proto uzavird, ze pfedmétné Fzenf
bylo vedeno jakozto fizeni sporné.

Primarné se soud zabyval aktivni vécnou legitimaci Géastnikd, kdy dovozuje, ze Zalobce, jakozto
diivéjsi minoritni akcionai obchodni spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s., vlastnici celkem
248 kust kmenovych zaknihovanych akcii o jmenovité hodnoté 1.000 K& na akcii a 70 kusi
kmenovych zaknihovanych akcii ve jmenovité hodnoté 200 Ké oboje znéjici na jméno,
nekotovanych, vydanjch spoleénosdi HYDROSYSTEM project a.s., je aktivné vécné legitimovan
k podént zaloby dle ustanoveni § 390 zikona o obchodnich korporacich a domdhat s¢ stanoveni
piiméfeného protiplnéni za jim v minulosti vlastnéné akcie shora uvedené spolecnosti a Zalovany,
jakozto hlavai (nyni jiz jediny) akcionit spoleénosti HYDROSYSTEM project a.s., na kter¢ho
vlastnictvi vech akcii minoritnich akcionditi procesem squeez-outu pieslo je ve véci pasivné
veené legitimovan, Aktivni a pasivai vécnd legitimace je tak v daném pfipad¢ dana. Soucasné
zalobce u Zalovaného v souladu s ustanovenim § 390 odst. 1 zikona o obchodnich korporacich
uplatnil v zikonem ptedpoklidané Ihateé, konkrétné pak dne 14. 9. 2015 pravo na zaplaceni
piiméiencho protiplnéni a pravo Zalobce domahat se stanoveni ptiméfencho protiplnéni soudem
proto nezaniklo a je zpisobilé¢ soudniho pfezkumu.

. Smyslem institutu vytésnéni, tedy tzv. nuceného pfechodu acastnickych cennych papirt (squeeze-

out) upraven¢ho v ustanoveni § 375 a nisl. zikona o obchodnich korporacich (do dne 31, 12,
2013 upraveného v ustanoveni 183i a ndsl. obchodniho zakoniku) je umoZnéni fadného
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fungovini akciové spolecnosti z pohledu hlavnich cild tohoto typu spoleénosti, tj. soustiedéni
kapitilu, investovani, podnikini a dosahovani zisku i za situace, kdy jeden 2z akcionata (hlavni
akclondf) ziska ve spole¢nosti podil dosahujici alespon 90 %, nebot’ pfi takto vysokém podilu
jednoho akcionafe dochiz v uvedené spolecnosti ke ztrité funkénosti vnitinich mechanismi
spolecnosti a nutnost plnéni pozadavka kladenych na akciovou spole¢nost zikonem (svolavani
valnych hromad, informaéni povinnosti apod.) se pro takovou spole¢nost stiva nefunkéni zatézi
a z hospodafského hlediska neimérné zatéZuje chod spolecnosti. Vzdy je véci dvahy hlavniho
akcionafe, zda k postupu vyrésnéni piistoupi & nikoliv. Z pohledu minoritniho akcionafe pfi
takto vysokém podilu hlavniho akcionife na spole¢nosti pak je jiz prakticky potlacena jcho
rozhodovaci slozka spojend s vlastnictvim akeie a jeho cast na spoleénosti jiz je pouze kapitilova
ve formé investice, pficemz casto o takové akcie pfestava byt zdjem a mohou ztratit na své
hodnoté. Uvedené pojeti pak vychizi z toho, Ze samotnd povaha akceii jako majetkové hodnoty
nezaru€uje jejim vlastnikiim neménné postaveni a z povahy a podstaty akciové spole¢nosti
vyplyva pro akcionife moznost rizika zmén v jejich postaveni a také v hodnoté jejich akeif.
Samotny proces vytésnéni se tak pro minoritni akciondfe stiva pouze otizkou ztrity jcjich
majetkoveé ucasti ve spole¢nosti anikoliv jiz otazkou ztrity dalsich akcionafskych prav.
Skute¢nost, ze pfi realizaci vytésnéni dochazi ke ztraté vlastnického prava minoritnich akcionar
nezavisle na jejich vali, je vrdmci principu zachovani ochrany majetkovych priv téchto
minoritnich akcionaii zdkonem kompenzovana povinnosti hlavniho akcionife poskytnout
vytesfiovanym akcionafim pfiméfené protiplnéni jako pfiméfenou nahradu odpovidajici hodnoté
vykupovanych akcif. Pii stanoveni této pfiméfené hodnoty pak je ticha vidy vzit do Gvahy prave
aspekt nedobrovolnosti prodeje akcii, nebot” minoritni akciondf (oproti majoritnimu akcionafi)
svou vili nemize ovlivnit dobu, kdy k procesu vytésnéni dojde a nemuze tak rozhodnout o rom,
zda nabidne své akcic k prodeji v okamziku pro néj ekonomicky vhodném pro zhodnoceni jeho
investice. S ohledem na uvedené aspekty institutu vytésnéni je ticba pfi posuzovani vysc
pifimefenc¢ho protiplnéni vzdy vychizet z konkrétni situace, za které k procesu vytésnéni doslo,
nebot” hodnota akcii zavisi nejen na stavu konkrétni akciové spoleénost, ale i na dalsich
okolnostech spocivajicich napiiklad v dobé vykupu, jeho okolnostech, pomérech v dané akciové
spolecnost ¢i situaci na kapitalovém ¢i podnikatelsky relevantnim trhu, Ustanoveni upravujici
institut nuceného pfechodu cennych papird je pak tieba vykladat tak, ze pfiméfenost ceny
(protiplnéni) znaci pozadavek prihlédnout ke vSem podstatnym okolnostem v souvislosti
s nucenym  vykupem, pficemz zikon sim jednotlivi konkrétni kritéria pro hodnoceni
priméfenost vycerpavajicim zplisobem stanovit nemize, avsak vzdy se musi jednat o kritéria
objektivai zalozena na odborném posouzeni, pficemz uréity nivod k takovému posuzovani
v minulosti ddvala metodika IKomise pro cenné papiry, z niz vyplyvd, Ze v pfipadé kétovanych
akcii (coz vsak nebyly akcie posuzované v tomto fizeni) by pfiméfenost jejich ceny nikdy neméla
klesnout pod hranici trzni ceny a také z nf vyplyva, ze je ticba v piipadé moznosti ocenéni piimo
prav spojenych s akciemi, ocenovat pfimo akcie a pouze, meni-li to mozné (jako v daném
piipadé) vychazet z ocenéni samotné spoleénosti raznymi metodami a hodnotu akeii uréit
alikvotnim podilem na hodnoté jejiho ¢istého obchodniho majetku. Pravé samotni existence
prava minoritniho akcionate na pfiméfené protplnéni, pozadavek odborného stanoveni
ptiméfencého protiplnéni, moznost pfezkumu pfiméfenasti protiplnéni soudem ve vztahu ke
konkrétnim okolnostem konkrétniho procesu vytésnéni, ale také skurecnost zajisténi existence
rovného postaveni srovnatelnych skupin minoritnich akcionaft z hlediska stejné moznosti
uplatnit své akcie ve stejném rozsahu, jak to mize udinit za stejnych zikonnych podminek
srovnatelnd skupina jinych minoritnich akciondtd, byly jedny z divodd, pro které byl ze strany
Ustavniho soudu CR shledin wmotn\’ institut \rytcsnc,m souhdu} s Ustavnim p()rqdl\em Ceské
republiky. (viz rozhodnuti pléna Ustavaiho soudu CR ze dne 27. 3. 2008, sp. zn. Pl US 56/05)
V souladu s obsahem uvedeného rozhodnuti Ustavniho soudu CR, které odkazuje na precedentni
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rozhodnuti Nejvyssiho soudu stitu Delaware, jehoZ zikonodarstvi je v USA v oblasti priva
akciovych spole¢nosti povazovano za klicové, pak lze pfi uréeni metod pro zjisténi pfimérenosti
ceny (protiplnéni) akceptovat kazdou rozumnou metodu, kterd bude vieobecné uznina ve
financnim svéte.

V prubehu fizeni mél soud kdispozici celkem tfi znalecké posudky které stanovily vy
piiméfencho  protiplnénf  za  vytésnéné  akcie  minoritnich  akciondfd  spolecnosti
HYDROSYSTEM project a.s. Znalecky posudek spole¢nosti Activities a.s. ¢ 1409/25/2015
(dile také jen ,ZP ACY), ktery byl piedlozen Zalovanym (objednatelem) jakozto podklad pro
rozhodovéani valné hromady spolecnosti HYDROSYSTEM project a.s. o vytésnéni minoritnich
akcionard, stanovil vyéi pfiméfeného protiplnéni za 1 ks kmenové akcie na jméno v zaknihované
podobé emitované spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. o jmenovité hodnoté 200 K¢ ve
vysi 235,60 K¢ a za 1 ks kmenové akeie na jméno v zaknihované podobé emitované spoleénosti
HYDROSYSTEM project a.s. o jmenovité hodnoté 1.000 K¢ ve vysi 1.177,80 K¢, dalsi znalecky
posudek piedloZeny Zalobcem v pribéhu fizeni vypracovany k zadani Zalobce znaleckym
ustavem Apelen Valuation s.r.o. ¢ 503-122/2017 (dile také jen ,ZP AV*) stanovil vy
pfiméfencho protiplnénf za 1 ks kmenové akcie na jméno v zaknihované podobé emitované
spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. o jmenovité hodnoté 200 K¢ ve vyii 424 K¢ a za 1 ks
kmenové akcie na jméno v zaknihované podobé emitované spoleénosti HYDROSYSTEM
project a.s. o jmenovité hodnote 1.000 K¢ ve vysi 2.119 K¢ V pribéhu fizenf byl pak soudem
pfibran a ustanoven tfeti znalec, a to znalecky dstav Kvita, Pawlita & Partnefi, s.r.o., ktery ve
znaleckém posudku ¢. 18/2018 (dile také jen “ZP KPP”) stanovil vysi pfiméteného protiplnéni
za 1 ks kmenové akcie na jméno v zaknihované podobé emitované spolecnost
HYDROSYSTEM project a.s. o jmenovité hodnoté 200 K¢ tak, Ze toto by se mélo pohybovat
vrozptylu od 277 do 294 K¢ a za 1 ks kmenové akcie na jméno v zaknihované podobé
emitované spolecnostt HYDROSYSTEM project a.s. o jmenovité hodnoté 1.000 K¢ by se
ptiméfend vyse protiplnéni méla pohybovat v rozptylu od 1.384 K¢ do 1.469 K¢ Vegkeré tfi
znalecké ustavy pouzily identickou metodu ocenéni, a to model diskontace cash flow (DCF)
s tim, Z¢ tyto znalecke posudky dospély ke shora uvedenym zaverim tak, jak jsou specifikovany
v dilcich skutkovych zjisténich uvedenych shora.

. Pfedné soud konstatuje, Ze samotna metoda DCF pouzita viemi tfemi znalci je postavend na

konstrukei, dle které se soucasnd trini cena spolecnosti (potazmo cena akcii této spoleénosti)
enumeruje diskontaci (pfepoctenim) budoucich (tcoretickych) vinosovych penéznich tokd jejich
transtormaci na soucasné hodnoty, ¢imz lze vyéislit trini cenu spoleénosti k soucasnému
(minuléemu) okamziku, kdy kritickym jsou diskontni kalkulované drokové mity navizané na
naklady vlastniho kapitilu vazané na jednotlivé roky prvni fize a druhé fize (po uplynuti prvni
fize). Samotnd tato skutecnost, ze pii pouziti této (dle viech slySenych znalet v daném piipadé
ncjoptimaln¢js$i a nejpouzivanéjsi) znalecké metody je nezbytné vyéislovat teoretické budouei
penézni toky pouze v roviné pravdépodobnostni, vedle dle nazoru soudu k nezbytnosti zohlednit
i dal8i faktory pouzité znalci a tyto kriticky posuzovat a aplikovat na skuteény stav ocenovaného
podniku, nebot’ pouze a jen pouzitim téchto dalsich faktord (v jednotlivych znaleckych
posudcich popsanych) lze uréit pfibliznou soucasnou hodnotu spoleénosti, potazmo vysi
pfiméfencho protiplnéni pro vytésnéné minoritni akciondfe takovéto spoleénosti za jednotlivé
jimi vlastnéné akeie. Soud neshledal zadny relevantni diivod proto, aby v daném piipadé znalci
aplikovali jinou ocefiovaci metodu, neZ jimi pouzitou metodu DCF. Uéelem tohoto fizeni neni
vygencerovat co nejvyssi, maximalné moznou hodnotu pfiméfeného protiplnéni, nybrz zjistic
spravedlivou vysi pfiméfeného protiplnéni za vytésnéné akcie minoritnich akcionafti a takovouto
v fizeni uréit. Pokud by snad chtél soud zalobee, potazmo zbylé minoritni akcionafe bez daliiho
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»zvihodnit, coz by samo o sobé bylo vrozporu se zisadou spravedlivého procesu, pak
nejjednodussi cestou by bylo prosté zvoleni nejvyssiho ocenéni urceného znalci bez ohledu na
posuzovani a hodnoceni znaleckého posudku. Takovyto postup a ostatné pokus o obchdzeni
zjisténi  fair value™ ceny akcii vytésnovanych minoritnich akciondit by byl toliko zjevaoym
formalistickym dcelovym jedndnim soudu.

. Vdaném pfipadé soud konstatuje, Ze prvni dva znalecké ustavy (ZP AC a ZP AV) pouzily

obdobnou metodiku ocenéni ceny podniku a stanoveni vyse piiméfeného protplnéni za akcie
spole¢nosti HYDROSYSTEM project as., kdy v daném ptipade doslo ke stanoveni odlisné ceny
spolecnosti a stanovenf vyse pfiméfeného protiplnéni za akcie vytésnénych minoritnich akcionar
toliko v diisledku rozdilné (dle znaleckého uvidzeni) zvolenych parametrti pro vypocet diskontni
miry, kdy oba znalecké astavy vychizely z identické finanéni analyzy. Tedy jednoduse feceno
k disproporcich mezi obéma ustanovenymi znalci co do stanoveni vy§e pfiméfencho protiplnéni
dominantné doslo z divodu (na zdklad¢ znaleckého uvizeni) rozdilné stanovych parametrickych
ukazateli nezbytnych pro enumeraci ceny akeie spoleénost v souladu se zvolenou metodikou
ocenéni spolecnosti, kdy znalecké ustavy se neshodly v nikladech vlastniho kapitilu, konkréiné
pak v otdzce rizikové prémic trhu a pfirazky za malou spolecnost (viz skutkova zjidteni vyse).
Soud soucasné konstatuje, ze z téchto znaleckych posudki se nepodava, Ze by znalci realizovali
mistni Sctieni, kdy zjevné tyto znalecké posudky byly vypracovavany pouze na zakladé listinnych
podkladi. Vzhledem ke vzdjemnym disproporei, které vedly k rozdilnym nézoram soud
v prabcéhu fizeni ustanovil tfetho znalce, kterému ulozil jednak stanovit pfiméfenou vysi
protiplnéni za vytésnéné akcie minoritnich akciondfa a soucasné mu bylo ulozeno vyjadiit se
k metodologii a odbornym zdvérdm shora uvedenych znaleckych posudki. Skutkova zjisténi
tohoto znaleckého astavu jsou pak specifikovany vyse u dilcich skutkovych zjisténich.

Stran hodnoceni dakazu znaleckym posudkem tedy zejména shora obou uvedenych znaleckych
posudkia (ZP AC a ZP AV) soud konstatuje, Ze je dle ustilené soudni praxe nezbytné, aby
v obecné roviné posudek byl nalezit¢ oduvodnén, byl podlozen obsahem nalezu, bylo
piihlédnuto ke viem skutecnostem, s nimiz se bylo tieba vypoftadat, aby zavéry posudku nebyly v
rozporu s vysledky ostatnich dakaza a aby odivodnéni znaleckého posudku odpovidalo
pravidlam logického mysleni. Z uvedeného vyplyvd, Zze dikaz znaleckym posudkem soud hodnoti
jako kazdy jiny dikaz, nemuze vak pfezkoumdvat vécnou spravnost odbornych zivéra (srov.
rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 25. 4. 2002, sp. zn, 25 Cdo 583/2001, ze dne 2. 7. 2009, sp.
zn. 30 Cdo 3450/2007, ze dne 22. 1. 2014, sp. zn. 26 Cdo 3928/2013). Soud soucasné konstatuje,
ze ocenéni spolecnosti, resp. jejich akcii musi byt komplexni, uplné, vnitiné konzistentnf,
nezavislé a nestranné a opakovatelné. Kromé toho musi byt metody pouzité v ocenéni zvoleny
davodne a odivodnéné a pouzité ddaje musi byt spolehlivé a musi byt uzity transparentnc.
V daném piipadé soud uvadi, ze znalecky tstav Kvita, Pawlita-& Partnefi, s.r.o. proved! ocenéni
piiméfené vyse protiplnéni za akcic spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. komplexné, dle
ndzoru soudu znalecky ustav pfi zpracovani znaleckého posudku pfihlédnul nezavisle a nestranné
ke vSem relevantnim skutec¢nostem, ke kterym piihlédnout mél a mohl. Znalecky posudek
znaleckého ustavu Kvita, Pawlita & Partnefi, s.r.o. soud soucasn¢ hodnot jakozto dplny,
obsahujici vSechny pfedpoklidané nileZitosti, a to zejména uplny postup, kterym znalecky tstav
dospél k vysledku ocenéni, ptedpoklady tohoto ocenéni, popis metod a pouzité informace a
udaje. Vychozi parametry pfedmétného znaleckého posudku stoji na preciznich a podrobnych
analyzach finanéni situace ocenovaného podniku, relevantniho trhu a vnitrniho potencialu, kdy
tyto dle ndzoru soudu vyrazné prevysuji analyzy zbylych dvou znalct (ZP AC a ZP AV). Tento
znalecky ustav si ndsledné u ustniho jednani své zaveéry zcela pfesvédcive obhdjil a odavodnil.
Pokud v této souvislostl zalobee predlozil vyjadieni znaleckého dstavu APELEN Valuation a.s.,
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ktery polemizuje se zdvéry tohoto znaleckého posudku, pak v tomto sméru soud odkazuje na
vyjadfeni Zalovaného ze dne 10. 7. 2018, se kterym se soud ztotoznuje a vytky shleddvi
nedivodné a tendencné pojaté (icelové zaméfené). Ocenéni provedené znaleckym tistavem
Kvita, Pawlita & Partnefi, s.r.o. soud soucasné¢ také shledava jakozto vnitiné konzistentni a
logicky odivodnéné.

- Pokud jde o znalecky posudek znaleckého dstavu Activities a.s. jsouci byt podkladem pro

rozhodovini valné hromady spolecnosti HYDROSYSTEM project a.s. o vytésnéni minoritnich
akciondfi a stanoveni miry pfiméfeného protiplnéni, pak vtomto sméru lze poukizat na
skutecnost, Ze je zde neadekvatng, resp. nedostateéné zhodnocen stav relevantniho trhu chodu
spolecnosti a nedostate¢né provedena analjza tykajici se intenzity konkurenéniho prostiedi, kdy
rovnez chybi zivéry, které vypovidaji o tom, jak by znalcem popsané skute¢nosti mely ovlivnovat
dalsi chod spole¢nosti. Soucasné je analyza vnitiniho potencidlu bez zaveérd, keeré by naznacovaly
zasadni obrat v chodu spoleé¢nosti dle sestavené progndzy — existence faktord, které signalizuji
realnost zmén v chodu spolecnosti. Taktéz nebyly promitnuty ocekavana rizika spojend s nejistym
vyvojem na relevantaich trzich s ohledem na tehdejsi situaci spoleénosti a jeji vaitini predpoklady
a financni prognézu proto povazuje za velmi optimistickou. Nebyly taktéz okomentoviny
priciny, které mély vyvolat tak zasadni rist vikonnosti obchodniho zdvodu ve finanéni prognéze.
Zpracovatel nijak nckomentoval 3,6ndsobnou ptedpokladanou roéni vikonnost prostiednictvim
modelu ocenéni DCF nez v piipadé modelu kapitalizovanych vynost. Tyto nedostatky pak vedou
k nemoznosti aplikovat zavery zde uvedené stran stanoveni pfiméfeného protiplnéni vytésnénych
minoritnich akcionati spolecnosti HYDROSYSTEM project a.s.

- Pokud jde o dalsi znalecky posudck znaleckého dstavu APELEN Valuation s.t.0. vypracovany

k #ddosti a na objednavku Zalobce a jim v prabéhu fizeni ptedloZeny, pak na zdkladé prabéhu
fizenl nelze nez uzaviit, e jcho zivéry a analyzy nejsou zcela objektivni, kdy jsou nadmérne
zdirazfovany negativa, kterym jsou minoritni akcionafi postizeni v piipadé nuceného vytésnéni.
Znalecky posudek adekvitné nekomentuje vliv jednotlivych trendét ukazatelt, likvidity
zadluzenosti a rentability, které nepotvrzuji pozitvni stav spoleénosti, kdy ukazatele rentability a
likvidity jsou velikostné pod kriteridlni drovni, déile je neodpovidajici komentaf stran redlnosti
puvodné sestavené prognozy, kdy lze mit pochybnosti o tom, Ze by ocefiovand spole¢nost byla
stabilizovand, kdy je zcela opomijeno, ze pfedpokladany vyvoj ve spolecnosti bude zisadné
zavisly na pomoci nového strategického investora. Taktéz byla timto znaleckym dstavem snizena
diskontni mira aniz by byl v zavérech respektovan aktudlni stav spole¢nosti s ohledem na jeji
dosavadni vyvoj. Didle byl chybny postup vtom, Ze tento znalec pouzil finanéni prognézu
z predchoztho znaleckého posudku, aniz by tuto sim konstruoval a kterda méla byt dle jeho
tvrzeni zaloZzena na trznich principech. Dile znalec do propoctu pouzil neadekvitni kriterialni
vynosnost, absentuje odlvodnéni vySe nakladt ciziho kapitilu a rovnéz odivodnéni fixniho
podilu ciziho a vlastniho kapitilu pfi vypoc¢tu WACC, znalec se soucasné nedostateéné zabyvat
dalsimi parametry ocenéni ve vazbé na samotny pfedmét ocenéni, jelikoz se neocenuje typizovand
investice, ale investice do konkrétnich cennych papirt konkrétniho emitenta a nevyhodnotil
pfiméfenost odvozeného protiplnéni s nékterou z hodnot spoleénosti odvozenou na trznich
principech (viz ZP IKKPP). Lze soucasné taktéz konstatovat, ze akademické disputace (navic
s ncjednoznaénym a mnohdy rozpornym zavérem) o tom, zda-li md byt pouzit aritmeticky,
geometricky, ¢i atitmeticko-geometricky primér, za situace, kdy znalci (ZP AC a ZP AV)
vychazeli z neadekvatni apriorni financni analyzy, piipadné tuto nekriticky pfejimali z jinych
(drivejsich) posudki, aniz by provedli napf. $etfeni namisté samém a ze zjiSténych skutecnosti
ptijali odpovidajici zivéry a tyto promitli do vychozich parametrii, nemohou mit projekei
v fddném zdvéru stran podstatnych vychozich parametra a zjisténi pro vypracovani znaleckého
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posudku a tento postup je non lege artis. Dle ndzoru soudu matematicky je mozné spocitat
cokoliv, jakkoliv a pro kohokoliv, avsak se spravedlivym, pfiméfenym protiplnénim za vytésnéni
minoritnich akcionafti takovyto Gcelovy a formalisticky matematicky postup bez adekvétnich a
realnich vstupnich dat — dle niazoru soudu — jiz nema spole¢ného niceho. Tyto nedostatky pak i
v tomto piipadé vedou k nemoznosti aplikovat zdvéry a vysledky zde uvedené stran stanoveni
ptiméfencho protiplnéni vytésnénych minoritnich akcionaia spolecnosti. V tomto sméru soud
odkazuje na zcela priléhavé hodnoceni znaleckého posudku Kyita, Pawlita & Partnefi, s.r.o. (str.
22 a 32), se kterym se soud pln¢ ztotozauje.

Pokud dile Zalobce ve své zZalobé poukazoval na skute¢nost, ze znalci pfi svém ocenéni
nezohlednili redlnou hodnotu stézejniho majetku spolecnosti — spolecnosti  vlastnénych
nemovitosti, kdy Zalobce dovozuje téméf dvojnasobnou hodnotu téchto nemovitosti oproti
hodnot¢ podniku, pak tuto namitku zalobce soud shlediva zcela ucelovou. Pomine-li soud
skutecnost, ze cena téchto nemovitosti je dle znaleckého posudku piedlozencho zalovanym
téméf dvojnasobné niz§i nez dovozuje Zalobce, pak ze strany Zzalobce je piehlizeno, Zze pii
ocenovani podniku (akcii) pfichdzelo v dvahu bud ocenéni majetkové nebo ocenéni vinosove,
kdy v daném pfipad¢ jsou nemovitosti vlastnéné ocenovanou spolecnosti provozniho charakteru
a generuji vynosy z nijmu a ve zbylém rozsahu se provozné pouzivaji. Vichni znalci pouzili
metodu vynosového ocenéni, tj. zdkladem ocenéni jsou pifjmy (a vydaje), které majetek
spoleénosti spolu se zavazky jako celek generuje svym vlastnikiim, hodnota nemovitosti je tedy ve
svém vysledku zachycena ve vinosech spolecnosti (a tvofi zaklad pro vypoctovou €ast pouzité
metodiky DCF), ktera predmétné nemovitosti pouzivd pro svou podnikatelskou aktivitu a bez
jejich vyuziti by se spole¢nost nemohla vénovat svoji ¢innosti. Pokud by se vedle vynosového
ocenéni méla navic zohlednovat 1 cena nemovitostd, doslo by timto ve svém disledku ke dvojimu
zapodteni nemovitosti do ocenéni ocefiované spolecnosti. Zadny ze tiech znalcll a ostatné ani
zalobcem nebylo tvizeno, Ze by se cena akcif méla ocenovat metodou likvidacni, tedy Ze by se
vdaném piipadé u ocefované spoleénosti nemélo jednat o going concern. Soud se proto
ztotoziuje se zavéry vSech znalcd, Ze pfi aplikaci vynosové metody pro ocefovini ceny
spolecnosti, potazmo jejich akeif, by zohledfiovani ceny provoznich nemovitosti by ve svém
dusledku vedlo k vytrhdvani jednotlivych aktiv z kontextu ocenéni podniku jako fungujiciho celku
a tedy ve svém duasledku by doslo k bezdiivodnému nadhodnoceni ¢asti majetku (resp. podniku)
za pouziti vyhodnéj$i metody ocenéni. Postup znaleckych Gstavi, ktefi neocenovali (samostatné
nezohlediovali) konkrétni cenu nemovitosti vlastnénych ocefovanou spolecnosti pfi pouziti
ocenovaci metody diskontace penéZnich tokl soud shlediva z vyse uvedenych divodt za logicky
a zcela pfiléhavy. Této namitce Zalobce proto soud nemohl pfiznat relevanci a tuto shleddva
ucelovou,

S ohledem na shora uvedené proto soud uzavird, ze s ohledem- na vytky a nedostatky ZP AC a
ZP AV shora uvedené, pro stanoveni pfiméfené vyse protiplnéni za vytésnéného akcic
minotitnich akciondit soud vychazel ze zavéra znaleckého posudku znaleckého udstavu Kvita,
Pawlita & Partnefi, s.r.o., jehoz zavéry shledava precizni, logicky odivodnéné, vychazejici =
nejpodrobneéjsi a nejkomplexnéjsi analyzy vstupnich dat — viz vyse, ktery ve znaleckém posudku
¢. 18/2018 stanovil vysi pfiméfeného protiplnéni za 1 ks kmenové akcie na jméno v zaknihované
podobé emitované spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. o jmenovicé hodnoté 200 K¢ tak,
ze tato by se méla pohybovat v rozptylu od 277 do 294 K¢ a za | ks kmenové akcie na jméno
v zaknihované podobé emitované spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. o jmenovité
hodnoteé 1.000 K¢ by se pfiméfend vyse protiplnéni méla pohybovat v rozptylu od 1.384 K¢ do
1.469 Ke¢. Soud proto stanovil vysi pfiméfencho protiplnéni za akcie vytésnénych minoritnich
akciondft v rozptylu hodnot stanovenych timto znalcem. Pfi stabilizované a funkéni spole¢nosti
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by soud (s ohledem na postaveni minoritnich akcionifd a zikonem presumovany  standard
spravedlivé hodnoty) stanovil v{si piiméfeného protiplnéni v horni tfetiné tohoto rozptylu.
Avsak za situace, kdy spoleénost nebyla stabilizovand, dle znalce projevovala znaky finanéni tisné,
vykazoval nevyrovnanost zakdzkové ndplné zpisobené poklesem trhu na cilovych trzich
nasledkem dozvuki finanéni krize a nebyl znalecky potvrzen pozitivni stav spoleénosti (v
rozhodném obdobi — viz ZP KPP str. 12-13 a 20-22), vsechny tyto okolnosti by pfedjimaly
stanovit vysi pfiméfeného protiplnéni v dolni tfeting tohoto rozptylu. Pfi existenci obou téchto
vzajemne se rozchazejicich faktorti se proto soud piiklonil ke stanoveni piiméfené¢ho protiplnéni
za vytésnéné akcie minoritnich akcionafi ve stiedu tohoto rozptylu. S ohledem na shora uvedené
a pii hodnocenf jednotlivych dikazi jednotlivé a viech v jejich vzajemné souvislosti v souladu
s ustanovenim § 132 o. s. £. soud stanovil vyii pfiméteného protiplnéni za 1 ks kmenové akcie na
jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 200 K¢  emitované spolecnosti
HYDROSYSTEM project as., a to kdatu pfechodu vlastického prava k témro akeiim dle
ustanoveni § 390 zikona o obchodnich korporacich v diisledku vytésnéni minoritnich akcionafa
této spolecnosti ¢dstkou 286 K¢ a vysi piiméfeného protiplnéni za 1 ks kmenové akcie na jméno
v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 1.000 K¢ emitované spole¢nosti HYDROSYSTEM
project a.s., a to k datu pfechodu vlastnického priva k mto akeiim dle ustanoveni § 390 zikona
o obchodnich korporacich v dasledku vytésnéni minoritnich akcionata této spolecnosti ¢astkou
1.427 K.

- Pokud Zalovany soucasné poukazoval na skutecnost, ¢ jednani zalobce je sikandzni vykon priv,

kdy timfo postupem je v rozhodovaci praxi soudd v raimci CR Zalobee znam, nelze prehlizet, Ze
co do zdkladu byl Zalobni narok Zalobce din a z postaveni zalobce jakozto profesionalniho
akciondfe (pokud to tak lze zjednodusené nazvat) nelze tomuto upfit privo na pfiméfené
protiplnéni za jim dfive vlastnéné akcie ve vysi fair value. Nelze ne? falovanému pfipomenout, 7¢
pokud by k nucenému vytésnéni minoritnich akcionafa nepfistoupil, pfedmétné fizeni by se
vibec nekonalo a pokud uz k nému pfistoupil, mél ocekavat, ze dotceni vytésnéni minoritni
akciondfi (ptipadné pouze néktefi z nich) budou svd priva adekvitné branit, a to piipadné i
soudni cestou.

- Vzhledem k tomu, ze zalovany jakozto hlavni akcionat spolec¢nosti HYDROSYSTEM project a.s.

vytésnil celkem 112 akeil minoritnich akcionafd o nominalni hodnoté 200 K& a na primérené
protdplnéni za tyto akcie dosud zbyva uhradit ¢astku 5.644,80 K¢ (112x(286-235,60)) a dile pak
vytesnil celkem 553 akeii minoritnich akciondtd o nominalni hodnoté 1.000 K¢ a na pfiméfent
protiplnéni za tyto akcie dosud zbyvd uhradit ¢astku 137.807,60 K¢ (553x(1.427-1.177,80)),
rozhodl soud vyrokem I. tohoto rozsudku tak, Ze v souladu s ustanovenim § 390 odst. 3 a 4
zakona o obchodnich korporacich ulozil Zalovanému, aby ve lhate 15-ti dnl od privai moci
rozsudku slozit do soudni dschovy jakozto doplatek ptiméfeného protiplnéni za vytésnéné akcie
minoritnich akciondftt spole¢nosti HYDROSYSTEM project a.s. &astku 143.452.40 K&
(5.644,80+137.807,60), ze které na Zalobni nirok Zalobce odpovidajic doplatku na dorovnani
piimciencho protiplnéni za jim v minulosti vlastnéné akcie spoleénosti HYDROSYSTEM
project a.s., pfipada ¢astka 65.329,60 K¢ (falobce vlastnil 70 akcif o nomindlni hodnoté 200 K& a
déle pak 248 akcif o nomindlni hodnoté 553 K¢, coz odpovida ¢astce 65.329,60 K¢ — 70x(286-
235,60) + 248x(1.427-1.177,80)). Lhiita k plnéni do soudni dschovy byla stanovena v souladu
s ustanovenim § 160 odst. 1, véta za stfednikem o. s. f. jakoZto 15-ti denni, a to s ohledem na
povinnost Zalovaného nejen slozit pfedmétnou ¢astku pfiméfeného protiplnéni do soudnf
aschovy, ale také v této dobé zahijit fizeni o tschoveé (viz nize).
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. Zavérem soud soucasné konstatuje, Ze¢ Zaloba podle ustanoveni §390 odst. 3 zikona o

obchodnich korporacich je zalobou na plnéni u které plati, Ze z pravniho piedpisu (§ 376 a 390)
vyplyva zpasob vypotidani vztahu mezi ucastniky fizeni ve smyslu § 153 odst. 2 o. s. f., a soud
pii rozhodovani o zalob¢ nenf vizin tim, jak Zalobce v tzv. petitu zaloby zformuloval svou
ptedstavu o vydi dorovnani. Maze proto svym rozhodnutim pfisoudit Zalobci méné, nez kolik
zalobou pozaduje (aniz by ve zbyvajici ,¢astd Zalobu zamital), anebo naopak vice (aniz by
zalobce musel vtomto sméru ménit Zalobu - srov. usneseni NS 29 Cdo 4712./2007,
Rc 104/2010). Za této situace proto soud zalobu zalobce v rozsahu pfelcméujici soucem
stanovenou Vys1 ptiméfencho protiplnén{ vyrokem rozsudku nezamital. Formulaéni znéni viroku
L. rozsudku je pak disledkem dikce ustanoveni § 390 odst. 4, véta prva zikona o obchodnich
korporacich, kdy soud ukladd povinnost Zalovanému jakozto hlavnimu akcionafi splmt dorovnani
do soudnf dschovy vici ydem vlastmikam Gcastnickych cennych papird, tedy i vici zalobei, kdy
soud soucasné s ohledem na zalobu a vysledky sporu vyjadiil taktéz ve vyroku rozsudku miru
zalobce v jaké se tento bude podilet na takto sloZenych finanénich p1osuedc1ch. Soucasné soud
konsmtuic ze jestlize hlavni akcionai nesplni povinnost uloZenou mu soudnim rozhodnutim
podﬁe § 390 odst. 3 a 4 zikona o obchodnich korporacich a penéni prostiedky neslozi (ve lhite
jim uréené) do soudnf dschovy, maze se Zalobce domahat vykonu rozhodnuti a naopak plati, ze
jestlize sloZi hlavni akcionaf penéini prostiedky do soudni tschovy a splni-li tak povinnost
ulozenou mu soudnim rozhodnutim, zanikd jeho povinnost splnénim a diivéj§i minoritni
akciondfi vii¢i nému jiz nemohou uplatiovat zidné pozadavky z titulu dorovnani.

. Hlavni akcionat pti sklidani penéinich prostfedkt ve vysi urcené rozhodnutim soudu bude

postupovat podle ustanoveni upravujicich fizeni o ischovach (§ 289 a nasl. zdkona ¢. 292/2013
Sb. O zvlastnich tizenich soudnich ve znéni pozdéjsich predpisti (dale také jen “ZRS™). Ulozi-li
soud hlavnimu akcionafi povinnost zaplatit dorovnini do soudni uschovy, je hlavni akcionaf
povinen podat névrh na zahijeni fizeni o (povinné) soudni dschové (§ 291 ZRS) a slozit penézni
prostiedky do soudni tuschovy ve Ihité uréené rozsudkem. Po privni moci tohoto rozsudku soud
soucasné obratem  vyhotovi vyzvu viem byvalym minoritnim akcionafam  spolecnosti
HYDROSYSTEM project as., aby se u soudu o dorovnini pfihlasili. Pfedmétny rozsudek
spole¢né s vjzvou bude nisledné vyvéen na Gfedni desce soudu a souéasné bude povinnosti
dotéené spolecnosti HYDROSYSTEM project a.s. ptedmétné pravomocné rozhodnuti soudu a
vyzvu uvefejnit zplGsobem stanovenym zikonem a stanovami pro svoldni valné hromady
spolecnosti,

. Pokud se déle zalobce po zalovaném domihal pfiznan{ pifslusenstvi, a to obchodnich drokd ve

smyslu ustanoveni § 388 odst. 1 zikona o obchodnich korporacich a troki 7 prodleni, pak o
téchto samostatnych ndrocich Zalobce soud rozhodoval \ym]\mn I a 1M rozsudku.
7. provedené¢ho dokazovani se p(;dd\f’t ze k pfechodu vlastnického priava k vytésnénym akciim
doslo dne 31. 7. 2015 (uplynutim 1 mésice od /vc1e]mm vapisu usneseni do obchodniho rejstiiku
podle § 384 zikona o obchodnich korporaci — viz komentitova literatura Stenglova, 1., Havel, B

Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P. Zikon o obchodnich korporacich. Komentif. 2. \\dam Praha::

H. Beck, 20%7) kdy dle ustanoveni § 388 odst. 1 zikona o obchodnich korporacich %\rcdu
Zzalobei privo na thtradu obvykljch roki ode dne, kdy doslo k piechodu vlastnického prava
l Gcastnickym cennym papirdm minoritnich kacion'Lru na zalovaného jakozto hlavniho
akciondfe, Z provedeného dokazovani (sdelcm dotizanych bankovnich :\.ublcl\tu a vypisu ze
systému CNB-ARAD) se déle podavd, ze vyse Grokt pozadovanych za tvéry jakoZto obvyklé
u1ol\) v souladu s ustanovenim § 1802 obéanského zikoniku ke dni prechodu vlastnického priva
s¢ pohybovaly (bez fixace) v rozmezi od 1,82% do 3,3%, kdy soud stanovil vysi obvyklych
obchodnich drokii ¢istkou 2,56% roéné (stied dané ﬂul\tu(lu) Pokud se L(_dv zalobce po
zalovaném domidhal thrady téchto urokd za dobu od (a2 od) 14. 8. 2015 do mpl'zccm pak soud

Shodu s prvopisem potvrzuje Alice Dorfdkova.
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vyrokem I1. rozsudku ulozil Zalovanému povinnost uhradit zalobei tGrok ve vysi 2,56% rocéné
z Castky 65.329,60 K¢ za dobu od 14. 8. 2015 do zaplaceni, kdy ve zbylém rozsahu soud vyrokem
1. rozsudku Zalobu Zalobce jako nedivodnou zamitl, Pokud se dile zalobce po zalovaném
domahal thrady droka z prodleni ze Zalobn{ pohledavky za dobu od 14. 9. 2015 do zaplaceni, pak
z provedencho dokazovani se podivi, Ze Zalobce u zalovaného uplatnil privo na dorovnini dne
14. 9. 2015. Pokud tedy zalovany uplatnil své privo u zalovaného dne 14. 9. 2015, zalovany byl
povinen plnit bez zbyte¢ného odkladu, tedy nejpozdéji nisledujici den (§ 1958 obéanského
zakoniku) a do prodleni by se dostal aZ dne 16. 9. 2015. Za této situace proto soud pfiznal zalobci
vyrokem II. rozsudku pravo na nihradu zikonnych drokd z prodleni ve vysi 8,05% roc¢né @ 2
nafizeni vlady ¢ 351/2013 Sb.) z édstky 65.329,60 K¢ za dobu a2 od 16, 9. 2015 do zaplacen, kdy
ve zbylém rozsahu soud Zalobu zalobce Jako nedivodnou virokem I11. rozsudku zamitl.

O nahradé ndklad( fizeni ve vyroku IV. rozsudku pak soud rozhodoval dle ustanoveni § 390
odst. 3, véta druhd zdkona o obchodnich korporacich (ptedstavujici lex specialis ve vztahu
k ustanoveni § 142 o, s. £.), dle kterého zalobci jakozto vytésnénému minoritnimu akcionafi
spole¢nosti. HYDROSYSTEM project a.s. svédéi vadi zalovanému jakoZto hlavaimu (a
v soucasnosti jedinému) akciondfi této spolecnosti privo na nihradu naklada fizeni. Naklady
soudniho fizeni Zalobce jsou tvofeny zaplacenym soudnim poplatkem ve vy$i 13.100 K¢, déle pak
odménou privniho zastupce zalobee za celkem 10 zalobcem pozadovanych tkong pravaf sluzby
po 3.100 K¢ dle ustanovenf §§ 729 odst. 4 pism. ¢/, § 12 odst. 4 vyhlisky MS ¢& 177/1996 Sh.
advokirniho tarifu (pfevzeti véci, podani zaloby, Géast u soudnich jedndn{ konanych ve dnech 12,
7.2017, 9. 8. 2017, 4. 12. 2017, 18. 6. 2018 a 11. 7. 2018, déle pak dcast na mistnim $etfeni
konaném znalcem dne 20. 3. 2018 a déle pak sepis vyjadieni ze dne 7. 8. 2017 a 6. 11. 2017)
v celkove vysi 31.000 Keé. Pokud dile zalobee pozadoval piiznani odmény za zalobcem uctovany
ukon — sepis otizek pro znalce ze dne 3. 8. 2017, pak takovéto podini se ve spise nenachazi a
proto soud Zalobci pravo na odménu za tento Gkon nepfiznal, Dile naklady #zeni Zalobee tvofi
dle § 14 odst. 1 pism. a/ vyhlasky ¢. 177/1996 Sb. nihrada za promeskany ¢as pravniho zdstupce
zalobee cestou k jedndni soudu (na mistni $etfeni) dne 12. 7. 2017, 19. 8. 2017, 4. 12. 2017, 20. 3.
2018, 18. 6. 2018 a 11. 7. 2018 ze sidla advokita v substituci v Ostrave do Olomouce a zpét, a to
vlakovym spojem (v:esk)"ch drah, s.p., tedy celkem 36 zapocatych pilhodin (6 x 6 palhodin) x 100
K¢ = 3.600 Ke. Néklady fizeni #alobee také tvoii cestovne na jedndni soadu (na misenf Setfeni)
konanych ve dnech 12. 7. 2017, 19. 8. 2017, 4. 12. 2017, 20. 3. 2018, 18. 6. 2018 2 11, 7. 2018, a to
vlakovym spojem Ceskych drah, s.p. z Ostravy do Olomouce a zpct ve vysi 6x178 K¢, tedy
celkem 1.068 K& Niklady soudniho fizenf salobce jsou déle tvofeny pausilnf ndhradou hotovych
vydajii pravaiho zistupce Zalobce ve vysi 10x300 K¢ dle ustanoveni § 13 odst. 3 vyhlasky ¢
177/1996 Sb. za celkem 10 shora vymezenych, Zalobcem détovanych, jim pozadovanych a ucelné
vynaloZenych dkond pravai sluzby. Naklady soudniho fizeni Zalobce jsou dile tvofeny naklady na
vypracovani znaleckého posudku ve vysi 96,800 K¢ znaleckym dstavem APELEN Valuation a.s.,
které v prabéhu fizeni piedlozil k dikazu. Naklady soudniho #izeni Zalobee déle pfedstavuje 21 %
DPH z vise uvedenych nahrad (vyima soudniho poplatku a nakladé na vypracovani znaleckého
posudku) v celkové vysi 8.120,28 K¢, nebot’ pravai zdstupce Zalobce je ve smyslu ustanoveni §
137 odst. 3 o. s. & registrovanym platcem DPH. Zalovan)? je tak povinen zaplatit Zalobci na
nihradé ndkladt soudniho fizenf celkovou &Astky 156.688,28 K¢, a to v souladu s ustanovenim §
149 odst. 1 o. 5. f. k rukdm prévniho zastupce zalobee. O lhaté plaéni soud rozhodoval ve vyroku
IV. rozsudku taktés dle ustanoveni § 160 odst. 1 véta prvni pfed stfednikem o, s. f.

Podle ustanoveni § 148 odst. 1 o. s. f. m4 stit podle vysledki fizeni proti téastnikiim pravo na
nahradu nakladd fizeni, které platil, pokud u nich nejson piedpoklady pro osvobozeni od
soudnich poplatkil, V daném sporu byl Zalobce co do zikladu procesne uspésny, kdy tomuto
navic dle shora citované pravni upravy svédéi pravo na nihradu nakladd fizeni, a proto svédei
zalovanému povinnost uhradit stitu niklady soudniho fizeni. Niklady soudniho fizeni jsou
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tvofeny znaleénym za Wucast slySenych znalcti u nafizenych soudnich jednini v celkové vysi
8.529,90 K¢ (Activities a.s. ve vysi 2.392,30 K¢, Ing. Prodélal ve vysi 907,60 K¢, APELEN
Valuation a.s. ve vys$i 2.437 K¢ a Kvita, Pawlita & Partnefi, s.r.o. ve vsi 2.793 K¢) a déle pak ¢dsti
nikladi na vypracovani znaleckého posudku znaleckym Ustavem Kvita, Pawlita & Partnefi, s.r.o.,
ktery nebyl kryt zaovanym slozenou zilohou na vypracovini znaleckého posudku (¢dstkou 80.000
K<), a to ve vydi 6.182,30 Ke. Celkové niklady stitu, které nejsou kryty zalovanym slozenou
zalohou tak ¢ini 14.712,20 K¢. S ohledem na shora uvedené proto soud ulozil Zalovanému
vyrokem V. rozsudku povinnost zaplatit Ceské republice — Krajskému soudu v Ostrave, pobocka
v Olomouci, na ndkladech soudniho fizeni ¢astlu 14.712,20 Ké&. Lhita k plnéni byla ve vyroku V.
rozsudku stanovena také jakozto obeena tiidenni, a to v souladu s ustanovenim § 160 odst. 1 véta
pfed stiednikem o. s. f.

Poudeni:

Proti tomuto rozhodnutl je piipustné odvoldni a to do 15-ti dnt ode doruceni jeho stejnopisu
k Vrchnimu soudu v Olomouci prostfednictvim podepsaného soudu, a to ve dvojim vyhoroveni.

Nesplni-li povinn§ dobrovoln¢, co mu uklidd toto vykonatelné rozhodnuti, miize opravaény
podat navrh na soudni vykon rozhodnuti, tesp. domahat se nafizeni exckuce.

Olomouc 11. 7. 2018

JUDr. Ing. Michal Hocko, Ph.D. v, r.
samosoudce

Toto rozhodnuti ze dne 11. ¢ervence 2018, &j. 23Cm 71/2017-292 nabylo pravni moci ve
vyrocich 1. az V. dne 28. Cervence 2018, vykonatelnosti ve vyrocich II., IV. a V. dne
1. srpna 2018 a ve vyroku I. dne 14, srpna 2018.

Pripojeni doloZky provedla Radka Prikrylova dne 14. srpna 2018.

Shodu s prvopisem potvrzuje Alice Dorfiakova.
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prevedenim z dokumentu obsazeného v datové zpravé, skladajiciho se z 23 listll, se shoduje s obsahem
dokumentu, jehoZ pievedenim vznikl.

Autorizovanou konverzi dokumentu se nepotvrzuje spravnost a pravdivost udajii obsazenych v dokumentu a
Jejich soulad s pravnimi piedpisy.

Vstupujici dokument obsazeny v datové zpravé byl podepsan zaru¢enym elektronickym podpisem zaloZenym
na kvalifikovaném certifikatu vydaném kvalifikovanym poskytovatelem sluzeb vytvarejicich divéru a platnost
zaruCencho elektronického podpisu byla ovéfena dne 14.08.2018 v 14:30:21. Zaruceny elektronicky podpis byl
shledan platnym ve smyslu ovéfeni integrity dokumentu, tzn. dokument nebyl zménén, a ovéfeni platnosti
kvalifikovaného certifikdtu bylo provedeno viici poslednimu  zvefejnénému seznamu zneplatnénych
kvalifikovanych certifikatt vydanému k datu 14.08.2018 13:20:16. Udaje o zaruCeném elektronickém podpisu:
¢islo kvalifikovaného certifikatu 28 28 32, kvalifikovany certifikat byl vydan kvalifikovanym poskytovatelem
sluzeb vytvarejicich diivéru PostSignum Qualified CA 2, Ceska posta, s.p. [IC 47114983] pro podepisujici
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Vystavil: Kremplova Iva, JUDr., advokatka
Pracovisté: Kremplova Iva, JUDr., advokatka
V Brné dne 14.08.2018

Jméno, piijmeni a podpis osoby, ktera autorizovanou konverzi dokumentu provedla:
IVA KREMPLOVA

=

- =u

Otisk uredniho razitka:

N

g

Pozndnmika:

V dobé od uveiejnéni seznamu zneplatménych kvalifikovanych certifikiti, viiéi kterému byla ovéfovina platnost kvalifikovaného
certifikdtu 28 28 32, do provedeni autorizované konverze dokumentii mohlo dojit k neplatnéni kvalifikovaného certifikitu.

Kontrolu této dolotky Ize provést v centrdlni evidenci doloiek Piistupné zpisobem wmoZiiujicim ddilkovy) piistup na adrese
hitps:iwww.czechpoint.cz/overovacidolozky.




