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Ceska republika
NALEZ
Ustavniho soudu

Jménem republiky

Ustavni soud rozhodl v senaté slozeném z predsedy Jana Musila a soudct Jana Filipa
(soudce zpravodaje) a Jaromira Jirsy o Ustavni stiznosti stézovatele Ing. T. K,
zastoupeného Mgr. Filipem Hajnym, advokatem, sidlem RubeSova 83/10, Praha 2 —
Vinohrady, proti usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 27. listopadu 2014 €. j. 29 Cdo
3359/2012-1021 a usneseni Vrchniho soudu v Olomouci ze dne 24. kvétna 2012 ¢. j. 8
Cmo 145/2009-914, za ucasti Nejvyssiho soudu a Vrchniho soudu v Olomouci, jako
ucastnikli fizeni, a 1. obchodni spole¢nosti Sprava pohlediavek OKD, a.s., sidlem
Stonavska 2179, Karvina, 2. obchodni spole¢nosti RPG Industries Limited, sidlem 8
M. Karaoli, Anemomylos Building, 4th floor, 1095 Nicosia, Kyperska republika, obou
zastoupenych JUDr. Pavlem Dejlem, LL.M., Ph.D., advokatem, sidlem Jungmannova
745/24, Praha 1 — Nové Mésto, a 3. Ing. T. V., jako vedlejsich ucastnikt fizeni, takto:

I. Usnesenim NejvysSiho soudu ze dne 27.listopadu 2014 ¢.].
29 Cdo 3359/2012-1021 bylo poruseno stéZovatelovo zakladni pravo na soudni
ochranu ustavné zarucené ¢l. 36 odst. 1 ve spojeni s ¢l. 36 odst. 4 Listiny
zakladnich prav a svobod.

Il. Usneseni  Nejvy$§iho soudu ze dne 27.listopadu 2014 ¢&.j.
29 Cdo 3359/2012-1021 se rusi.

I11. Ve zbyvajici ¢asti se ustavni stiZnost odmita.

Oduvodneéni

I
Skutkové okolnosti piipadu a obsah napadenych rozhodnuti

1. Ustavni stiznosti podle &l. 87 odst. 1 pism. d) Ustavy Ceské republiky (dale jen
,,Ustava“) se stézovatel domahal zruSeni v zdhlavi uvedenych soudnich rozhodnuti,
pfiCemz tvrdil, ze jimi bylo poruseno jeho zdkladni pravo na spravedlivy proces
zarucené €l. 36 odst. 1 Listiny zékladnich prav a svobod (dale jen ,,Listina*), ¢l. 6
odst. 1 Umluvy o ochrané lidskych prav a zakladnich svobod (dale jen ,,Umluva®)
a c¢l. 47 Listiny zékladnich prav Evropské unie (,,Listina EU*), jakoZ i jeho zédkladni
pravo vlastnit a pokojné uzivat majetek podle €l. 11 odst. 1 Listiny, ¢l. 1 Dodatkového
protokolu k Umluvé a ¢&l. 17 Listiny EU.
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2. Usnesenim Krajského soudu v Ostravé (dale jen ,.krajsky soud®) ze dne 2. 2. 2009
¢.]. 26 Cm 114/2005-727 ve znéni opravného usneseni ze dne 19.4.2011 ¢&.j.
26 Cm 114/2005-828, v ftizeni 0 pfezkoumani vySe piiméfeného protiplnéni podle
§ 183k obchodniho zakoniku, zahajeném na navrh stézovatele a 3. vedlejsiho ucastnika,
za ucasti Spravy pohledavek OKD, a. s. (tehdy OKD, a. s.), a RPG Industries Limited
(tehdy RPG INDUSTRIES SE), tj. 1. a 2. vedlejsi ucastnice v fizeni pred Ustavnim
soudem, bylo urceno, Ze pfiméfené protiplnéni za 1 kus kmenové akcie emitované
OKD, a. s., 0 jmenovité¢ hodnoté 1 000 K¢, ¢ini 956,10 K¢ (vyrok I). Déle jim byl
zamitnut navrh, aby hlavni akcionai (tchdy RPG INDUSTRIES SE) byl povinen
poskytnout v souvislosti s rozhodnutim valné hromady OKD, a. s., ze dne 25. 7. 2005 o
piechodu akcii spolecnosti ve vlastnictvi ostatnich akcionafi na hlavniho akcionaie ve
smyslu § 1831 obchodniho zédkoniku opravnénym osobam protiplnéni ve vysi 4 592 K¢
za 1 akcii (vyrok II). Déle bylo rozhodnuto o nakladech fizeni (vyroky III az V).

3. Napadenym usnesenim Vrchniho soudu v Olomouci (dale jen ,,vrchni soud®) bylo
k odvolani stézovatele usneseni krajského soudu zménéno ve vyroku I tak, Ze se zamita
navrh na uréeni, Ze protiplnéni stanovené rozhodnutim valné hromady OKD, a. s., ze
dne 25. 7. 2005 na ¢astku 1 010 K¢ za jednu akcii o jmenovité hodnoté 1 000 K¢ neni
pfiméfené (vyrok I), ve vyroku II jim bylo usneseni krajského soudu potvrzeno, dale
bylo rozhodnuto o nékladech fizeni (vyroky III az VI).

4. Napadenym usnesenim Nejvyssiho soudu bylo odmitnuto stézovatelovo dovolani
proti usneseni vrchniho soudu s tim, Ze neni pfipustné ani s ohledem na § 237 odst. 1
pism. C) o. s. . (v relevantnim znéni).

1.
StéZovatelova argumentace

5. Stézovatel v ustavni stiznosti uvadi, Zze v dovolani vytkl vrchnimu soudu fadu
pochybeni, kterd v ném podrobné rozvedl. Nyni na tyto divody a argumenty uvedené
v dovolani pIné odkazuje a pozaduje od Ustavniho soudu, aby je pro ,,Ggely ustavni
stiznosti“ posoudil. Soucasné stéZovatel za zavazné oznauje to, Ze mu vrchni soud
odepfel moznost u¢inné rozporovat zavéry znaleckych posudkid, na kterych své
rozhodnuti zalozil, Ze nerespektoval nespornou povahu prezkumného fizeni, kdyz se
neftidil zasadou vySetfovaci a zdsadou materialni pravdy. K tomu uvadi, Ze vrchni soud
zalozil své rozhodnuti na znaleckém posudku soudem ustanoveného znalce Ostravska
znaleckd a.s., pficemz stéZovatel spravnost jeho zavéri mohl zpochybnit pouze
prosttednictvim jiného znaleckého posudku. Vrchni soud mu ovSem tuto obranu
znemoznil tim, ze se zcela odmitl zabyvat tfemi znaleckymi posudky vypracovanymi
vsouladu s § 127a o. s. t., které ptredlozil. Dale stézovatel uvedl, Ze znalec nesmi
odpovidat na pravni otazky, pficemz namitl, Ze se to v dané véci stalo, nebot’ odpovidal
na otazku soudu, jaké protiplnéni je pfimétené.

6. Postup vrchniho soudu mé tak dle stéovatele byt v rozporu se zavéry Ustavniho
soudu vyslovenymi v nalezu ze dne 13. 12. 2007 sp. zn. Il. US 2630/07 (N 224/47
SbNU 941), usneseni ze dne 6. 2. 2007 sp. zn. V. US 224/07 (rozhodnuti Ustavniho
soudu jsou dostupna na http://nalus.usoud.cz), nalezu ze dne 5. 6. 1997 sp. zn. III. US
360/96 (N 71/8 SbNU 199), usneseni ze dne 14. 10. 1999 sp. zn. IV. US 396/99
(U 64/16 SbNU 351), nalezech ze dne 8. 10. 2002 sp. zn. IL. US 385/01 (N 123/28
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SbNU 69), ze dne 30. 5. 2006 sp. zn. I. US 116/05 (N 108/41 SbNU 349), ze dne 27. 3.
2008 sp. zn. P1. US 56/05 (N 60/48 SbNU 873; 257/2008 Sh.) a ze dne 30. 4. 2007
sp. zn. 1II. US 299/06 (N 73/45 SbNU 149), nebot’ vrchni soud, aé byl upozornén na
rozpory znaleckého posudku, které se stézovatel snazil prokazat mimo jin¢ dalSimi
znaleckymi posudky piedlozenymi podle § 127a o. s. f., tyto rozpory pominul, a proto je
neodstranil, resp. uvedeny soud ani soudem piibrany soudni znalec se nevypotadal
S tim, co z téchto posudku vyplynulo.

7. Stézovatel téZ namita, ze vrchni soud neprovedeni navrzenych dukazii nijak
neodlivodnil, nebot” za odivodnéni nelze povazovat tvrzeni (navic nepravdivé), ze
znalecky posudek soudem piibraného znalce je presvédCivy, a uzaviel, Ze objektivita
posouzeni ptiméfenosti protiplnéni miize byt zarucena jen, je-1i ucastnikim umoznéno
zpochybnit zavéry soudem piibrané¢ho znalce, v opacném piipad¢ je ptislusny posudek
pouze subjektivnim (a v daném piipad€¢ hrubé nesprdvnym) hodnocenim znalce, na
kterém rozhodnuti soudu o tom, jaké protiplnéni je objektivné pifimétené, zalozit nelze.

8. Jde-li o napadené usneseni Nejvyssiho soudu, stéZovatel uvedl, ze tento soud
nerozpoznal zasadni vyznam pravnich otazek v dovolani nastolenych (ty pak stéZovatel
opakuje Vv Gstavni stiznosti), pfi¢emz s odkazem na nalez Ustavniho soudu ze dne
1.10.2014 sp. zn. 1. US 2723/13 (N 185/75 SbNU 59) namitl, 7e uvedeny soud
neptipustnost dovolani ve vztahu k jednotlivym pravnim otdzkam dostatecné ¢i viibec
neodtivodnil. Kromé toho vyjadfil nesouhlas se zavérem Nejvyssiho soudu, Ze nemohl
ptfihlédnout k argumentim obsazenym v doplnéni dovoléni, k némuz doSlo po lhite
k podani dovolani, nebot’ neslo o zménu ani doplnéni dalSich divodd dovolani, nybrz
0 dopliujici argumenty k diivodiim v¢as uplatnénym.

II.
Vyjadreni uéastnikii a vedlejSich ucastnikii Fizeni

9. Soudce zpravodaj podle § 42 odst. 4 zédkona &. 182/1993 Sb., o Ustavnim soudu, ve
znéni pozd&jSich predpisi (dale jen ,,zdkon o Ustavnim soudu®), zaslal ustavni stiznost
K vyjadieni ucastnikiim fizeni a vedlej$im ucastnikim fizeni.

10. Nejvyssi soud a 3. vedlejsi Gcastnik se k Gstavni stiznosti nevyjadiili.

11. Vrchni soud se nejdiive vyjadiil k ndmitkdm, Ze st€zovateli odepiel moZznost G¢inné
rozporovat zavery znaleckych posudki, na nichz zalozil své rozhodnuti, kdyz se odmitl
zabyvat témi tfemi znaleckymi posudky, které sdm soudu ptedlozil, a kdyz je odmitl
zalozit do spisu, aniZ by neprovedeni téchto ditkkazli zdGvodnil a odpové&dnost za
skutkovou spravnost rozhodnuti pfenesl na soudem ptiznaného znalce. Zde vrchni soud
uvedl, Ze ,,odvolacimu* jedndni dne 22. 5. 2012 byl pfitomen stézovateliiv advokat, jenz
tzv. kratkou cestou piedal dal$i doplnéni odvolani (bez jakychkoliv pftiloh), a po
zopakovaném dokazovani znaleckym posudkem, o ktery optely soudy sva rozhodnuti,
apo pouceni soudem Zadné dalsi dikazy neoznacil ani neptedloZil. Kdyby ptedloZil
nové dikazy nebo poZadoval jejich zalozeni do spisu, pak by vrchni soud, dle svych
slov, tuto skutecnost zaznamenal do protokolu. Toto jednani bylo odro¢eno za ucelem
vyhlaSeni rozhodnuti na den 24. 5. 2012, proti protokolaci nebyly vzneseny zadné
namitky. Podle elektronické evidence byly dne 23. 5. 2012 k pfedmétné spisové znacce
doruceny listiny, aniz by bylo sdéleno, pro¢ jsou soudu zasilany (pouze s poznamkou,
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ze je zastupce zasila na pokyn klienta). Pfi vyhldSeni rozhodnuti byl piitomen
stézovatelliv zastupce, ktery vSak zadny navrh ani namitku nevznesl. Je tak ziejmé, ze
stézovateli byl poskytnut prostor pro uplatnéni jeho procesnich prav, ze mél i moznost
vyjadfit se ke sté¢zejnim diikazim, pficemz stézovatel proti jeho postupu nic nenamital.
Dodal, ze v odiivodnéni rovnéz vylozil, pro¢ neprovedl dalsi diikkazy, a Ze spravnost
jeho postupu prezkoumal dovolaci soud.

12. Prvni a druha vedlejsi Gcastnice vyjadrily ptesvédCeni, ze vrchni soud sté¢zovatele na
jeho procesnich pravech nezkratil. K vytce, Ze vrchni soud nekriticky ptejimal zavéry
znaleckého posudku spolecnosti Ostravska znalecka a. s., pak uvedly, Ze soudy nizsich
stupiit obsah a zavéry tohoto posudku peclivé zkoumaly a ucastnici fizeni dostali
moznost se k tomuto posudku vyjadfit a Ze zdivodnily, pro¢ postup pfi ocenéni podniku
povazovaly za souladny se zavéry vyslovenymi v nalezu Ustavniho soudu ze dne
27.3.2008 sp. zn. PI.US 56/05 (N 60/48 SbNU 873; 257/2008 Sb.); soudy zavéry
znaleckého posudku bez dalSiho nepiebiraly, nebot’ vzaly v uvahu i jiné dikazy, a
vrchni soud zkoumal 1 moznost pfepocétu vyse ocenéni v zavislosti na vyplaté dividend,
vypotddaly se s odbornymi ndmitkami a zabyvaly se otdzkou, zda existuje divod
vypracovani revizniho znaleckého posudku, z ¢ehoz, jakoz i z obsdhlého odivodnéni
usneseni vrchniho soudu, plyne, Ze postup tohoto soudu byl velmi dikladny. Odmitly
stézovatelovu namitku, ze vrchni soud neodiivodnil neprovedeni dikazu znaleckymi
posudky, které stézovatel ptedlozil pisemné, a dale upozornily, Ze vrchni soud vysvétlil,
pro¢ nelze vzit v uvahu skutecnosti, k nimz doslo az po rozhodném dni. K namitce, ze
nebyla zarucena objektivita posouzeni pifiméfenosti protiplnéni, uvedly, ze tu
nezajistuje mira, do jaké je ucastnikim umoznéno vyjadfit se k predlozenému
znaleckému posudku, ale samotné postaveni znalce, pficemz stéZovatel dostal v fizeni
moznost zaveéry soudem piibraného znalce zpochybnit. V této souvislosti tyto vedlejsi
ucastnice upozornily, Ze objektivita fizeni neni zaloZena tim, Ze minoritni akcionafi
budou mit moZnost znovu aznovu zpochybiiovat znalecké posudky a predkladat
znalecké posudky nové.

13. Smétuje-li ustavni stiznost proti usneseni Nejvyssiho soudu, vedlejsi Ucastnice
upozornily, Ze otazky, které stéZzovatel predlozil v dovolani, se 1i8i od téch, které uvedl
V ustavni stiznosti, pficemZ ma byt logické, Ze Nejvyssi soud mohl zodpovédét otazky
definované v ptivodnim dovolani, a nikoli v jeho doplnéni (§ 242 odst. 4 o. s. 1.). Jde
0 namitky proti skutkovym zjiSténim, pifip. vaddm fizeni, které nemohou zaloZit
»Zpusobily“ dovolaci divod (§ 24la odst. 3 o.S.1.). Otazky ohledné charakteru
pfiméteného protiplnéni a metodiky jeho urceni, tedy zda jde o otazku skutkovou nebo
pravni, Nejvyssi soud v napadeném usneseni zodpovédel, tato byla v minulosti
opakované feSena a soudy nizSich stupini postupovaly v souladu s judikaturou, takze
bylo zfejmé, Ze jejich rozhodnuti nemohou mit zasadni pravni vyznam. A protoZze se
Nejvyssi soud ve svém usneseni vyjadiil k ndmitkam stézovatele tykajicim se formulace
zadani znaleckého ukolu, hodnoceni ditkazu znaleckym posudkem, neprovedeni dalSich
dukazt, jakoz 1 zdsady ochrany slabsi strany, vedlejsi ucastnice shrnuly, ze presvédcive
zdiivodnil, pro¢ otdzky vznesené stézovatelem nepovazuje za zpUsobilé zalozit
ptipustnost dovolani. S ohledem na to, ze uUstavni stiznost predstavuje de facto
nesouhlas se skutkovymi zavéry soudi nizSich stupiili, ke kterym dospély na zakladé
fadn¢ provedeného dokazovéni, pfiCemz jiny nazor stéZovatele na vySi protiplnéni
poruseni Ustavniho prava na spravedlivy proces aprava vlastnit a pokojné uzivat
majetek nezaklada. Z tohoto ditvodu by méla byt dle vedlejSich ti¢astnic istavni stiznost
jako zjevné neopodstatnéna odmitnuta, pfip. zamitnuta.
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V.
Replika stéZovatele

14. Vyse citovana vyjadfeni zaslal Ustavni soud stéZovateli na védomi a k piipadné
replice. Ten této moznosti vyuzil s tim, ze trva na tom, Ze postupem vrchniho soudu
byla poruSena jeho prava. Odkazal-li tento soud na protokol o0 jednani ze dne
22.5.2012, za spravnost a uplnost protokolace odpovida soud, pfi¢emz protokol o
tomto jedndni neni datovan, vykazuje dal§i formalni vady, a tudiZz na tvrzeni tohoto
soudu se nelze spoléhat, navic tento protokol nezpochybnuje jeho tvrzeni, ze doplnéni
dovoléani ptilohy obsahovalo, krom¢ toho doplnéni odvolani na n€kolika mistech na
znalecké posudky (mj.) APELEN Valuation, s. r. 0. (déale jen ,,posudky APELEN®),
jako na ptilohy odkazovalo. Vrchni soud odmitl tyto posudky pievzit a zalozit do spisu,
a tak mu nezbylo, nez je zaslat postou bezodkladné po skonceni jedndni a piedtim, nez
bylo vyhlaSeno usneseni ve véci. V soudnim spise lze ovéfit, Ze vrchnim soudem
zminénymi listinami byly pravé znalecké posudky. Vrchni soud tyto posudky zcela
pominul, nebot’ v pfislusné pasazi usneseni, na kterou ucastnici poukazuji, nehovoti o
posudcich APELEN, ale 0 zcela jinych znaleckych posudcich. Uvedl-li vrchni soud, ze
dle protokolu stézovatel na jednani neoznacil zadné dalsi diikkazy, je dana informace
zavadgjici, nebot’ tyto posudky nelze povazovat za ,,dal$i dikazy®, jak se v protokolu
uvadi, protoze byly fadn¢ oznaceny a jejich provedeni bylo navrzeno jiz v doplnéni
odvoléani. Pfitom vrchni soud ve svém vyjadieni tvrdi, Ze si neni védom posudkili
APELEN, vedlejsi ucastnice fizeni naopak tvrdi, ze vrchni soud odvodnil, pro¢ tyto
posudky neprovedl jako diikaz.

15. K vyjadieni 1. a 2. vedlej$i Gcastnice stéZovatel uvedl, Ze se soudy nevypotadaly
s zadnou z namitek jim vznesenych v prubéhu fizeni, vrchni soud vydal usneseni ve
véci hned druhy den po doplnéni odvolani, které zahrnovalo zminéné znalecké posudky,
podporujici konkrétni namitky proti znaleckému posudku soudem ustanoveného znalce.
Ty vSak vrchni soud odmitl, ¢imz mu zamezil G¢inné rozporovat posudek Ostravské
znalecké a. s. Vrchni soud neprovedeni téchto diikazii nezdtivodnil, protoze v ptislusné
pasazi, na kterou vedlejsi ti€astnice poukazuji, se hovofi o jinych znaleckych posudcich,
konkrétn¢ mél vrchni soud na mysli posudek E & Y Valuationss.r. o., ktery byl
vypracovan necelé Ctyfi mésice po rozhodném dni, a dospélo se v ném k vice nez
dvojnasobné hodnot¢ OKD, a. s., pficemZz vyuZitelnost tohoto posudku byla
konstatovana jednim z posudkii APELEN. Dale uvedl, Ze pozadavku na objektivitu
nemiize dostat prezkumné ftizeni, Vnémz soud vychazi pouze z posudku soudem
ustanoveného znalce, jehoZ spradvnost je zpochybnéna jinym znaleckym posudkem,
a tento soud je odmitne pfijmout. Takovy postup je dle stézovatele nepfiijatelny zvIast
pii feSeni otazek, které soud povazuje za odborné. Nikdy neusiloval o predkladani
a hodnoceni dikazl ,,donekonecna®, teprve poté, co soud odmitl jeho namitky
prezkoumavat, resp. na né nereagoval, nechal vypracovat posudky APELEN. Stézovatel
dale poukazal na text dovolani, obsahujici konkrétni namitky proti posudku soudem
ustanoveného znalce, z nichz mé byt patrno, Ze tento znalec hodnotu pifimétené¢ho
protiplnéni hrubé a zcela nediivodné podcenil. Soucasné stézovatel upozornil na to, ze
ani posledni vyjadfeni ucastnic k Gstavni stiznosti ze dne 17. 6. 2015 se nevypotfadava
s konkrétnimi namitkami stéZovatele podeptenymi posudky APELEN.
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16. Zavérem stézovatel upozornil, Ze vyjadieni vrchniho soudu a 1. a 2. vedlejsi
ucastnice si protifeci, a ob¢ jsou nespravnd, a proto setrvava na Ustavni stiznosti tak, jak
byla podéna. Vysledkem piezkumného fizeni maji byt takové absurdity, jako napf.
soudem aprobované ocenéni standardniho bytu v Moravskoslezském kraji (tzv. byty
OKD) na hodnotu 35000 K¢, takze menSinovi akcionafi byli podle jeho nazoru
ochuzeni fddové o desitky miliard korun, zatimco hlavni akcionar se o tutéz Castku
obohatil, pfic¢emz odkazal na argumentaci ve svém odvolani, na které Ustavni soud
odkézal.

V.
Procesni piredpoklady Fizeni pied Ustavnim soudem

17. Ustavni soud posoudil splnéni procesnich predpokladii ¥izeni a dospél k zavéru, ze
ustavni stiznost byla podana vcas opravnénym stézovatelem, ktery byl ucastnikem
fizeni, v némz byla vydana rozhodnuti napadena ustavni stiznosti, a Ustavni soud je
K jejimu projednani piislusny. Stézovatel je pravné zastoupen v souladu s pozadavky
§ 29 az 31 zakona o Ustavnim soudu). StéZovatel vy&erpal viechny zakonné procesni
prosttedky k ochrané svého prava; Ustavni stiznost je pfipustnd (§ 75 odst. 1 zidkona
0 Ustavnim soudu a contrario). Piipustnosti napadeni usneseni vrchniho soudu bylo
tteba posoudit samostatné v zavislosti na vysledku fizeni ve véci usneseni Nejvyssiho
soudu (viz sub 38 n.).

VI.
Posouzeni duvodnosti dstavni stiZnosti

18. Ustavni soud jakozto organ ochrany ustavnosti (¢l. 83 Ustavy) neni souéasti
soustavy soudd (srov. ¢l. 90 a &l. 91 odst. 1 Ustavy) a nepiislusi mu pravo dozoru nad
rozhodovaci ¢innosti obecnych soudi; k takovému dozoru ¢&i kontrole je Ustavni soud
opravnén pouze za situace, kdy obecné soudy svymi rozhodnutimi zasahuji do Ustavné
zaru¢enych zdakladnich prav a svobod jednotlivce a nerespektuji hodnotovy zéaklad
pravniho fadu dany tGstavnim pofadkem a mezinarodnimi zavazky Ceské republiky.
Proto Ustavni soud napadena soudni rozhodnuti ptezkoumal (toliko) z pohledu poruseni
ustavné zarucenych zakladnich prav a svobod, jak je st€Zovatelem namitdno v ustavni
stiznosti, nac¢ez dospél k zaveru, Ze Gstavni stiznost je v ¢asti, kde st€Zovatel broji proti

A4

usneseni Nejvyssiho soudu, diivodna.

19. V prvé fadé nutno zdtiraznit, 7e Gstavni stiznost podle ¢l. 87 odst. 1 pism. d) Ustavy
a § 72 odst. 1 pism. a) zédkona o Ustavnim soudu je zvlaitnim procesnim nastrojem
slouzicim vyluéné k ochrané ustavné zarucenych zékladnich prav a svobod; to se
z procesniho hlediska projevuje v tom, Ze fizeni pied obecnymi soudy a rozhodnuti
v ném vydana jsou posuzovany (piezkoumavany) Ustavnim soudem jako jeden celek, a
tudiz namitky v Gstavni stiZznosti obsazené (a samotna Ustavni stiznost) musi smétovat
(zcela logicky) primarn¢ proti rozhodnuti o poslednim procesnim prostiedku, ktery mél
stézovatel k ochran¢ svého prava k dispozici, a jde-li o vécnou stranku, ustavni stiznosti
musi obsahovat specifickou (Ustavnépravni) argumentaci, tj. takovou, aby bylo
(minimaln€) zfejmé, jaky je vztah mezi ustavné zarucenymi zdkladnimi pravy ¢i
svobodami, jejichz poruseni je tvrzeno, a pochybenimi, jichz se organy vefejné moci
meély dopustit. Odkazuje-li se v ustavni stiznosti toliko na namitky, které byly
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ucastnikem fizeni (stézovatelem) uplatnény v prabéhu fizeni napt. prostfednictvim
opravnych prostiedkil, aniz by navic byl reflektovan celkovy pribéh fizeni, Ustavni
soud nemtize takovy odkaz povazovat za relevantni; ostatné¢, plati-li podle § 241a odst.
4 o. s. f. ve znéni u¢inném od 1. 1. 2013, Zze v dovolani nelze poukazovat na podani,
ktera dovolatel ucinil za fizeni ptfed soudem prvniho stupné nebo v odvolacim fizeni,
tim spiSe by (z podstaty véci) toto pravidlo mélo platit pro tstavni stiznost (srov. také §
63 zakona o Ustavnim soudu).

20. Sméfuje-1i ustavni stiznost proti usneseni Nejvyssiho soudu, stézovatel tomuto
soudu mj. vytkl, Ze neptihlédl k argumentiim, které doplnil po uplynuti lhity k podani
dovolani v ramci svého druhého az ¢tvrtého doplnéni dovolani, s tim, Ze neslo o zménu
ani doplnéni divodi dovolani, ale jen o dopliujici argumenty ke vc€as uplatnénym
diivodim dovolani. V tomto ohledu viak Ustavni soud z4dné pochybeni na strané
dovolaciho soudu neshledal. Uvadi-li se v § 242 odst. 4 o. s. ., ze po uplynuti lhiity
k podani dovolani nelze ménit dovolaci divody, rozumi se tim neménnost jednotlivych
diavodu (konkrétnich namitek) nejen ve smyslu formalnim, tedy jde-li 0 jednotlivé
dovolaci divody (jako pravni namitky), ale i obsahovém, tedy jde-li 0 argumentaci v
souvislosti s nimi pouzitou. Mohou pfitom nastat dvé situace, bud’ se tato argumentace
(v principu) shoduje, pak ovSem neni zadny divod, pro€ by se k t& opozdén¢ uplatnéné
m¢élo prihlizet, anebo ji obsahové méni, v takovém piipadé vsak k ni s ohledem na vyse
uvedené ustanoveni a povahu dovolani jako mimofddného opravného prostiedku
piihlizet nelze. Ustavni soud nepovazuje za nezbytné, aby Nejvyssi soud mél za
povinnost (v nékterych ptipadech velmi slozit€) u kazdé z namitek porovnavat, zda jde
o ,,novou* namitku, ¢i nikoliv, zvlast jestlize obcansky soudni tad vcelku jasné
stanovuje pravidlo (v némz se prosazuje princip pravni jistoty), Ze dovolani musi byt
podano ,.kompletni*“ v zadkonem stanovené lhuté, jejiz délka je ostatné pro tento ucel
vice nez dostatecnd. Tvrdi-li stéZovatel, Zze doplnéni dovolani obsahovala odkazy na
judikaty, jez byly vydany po uplynuti lhiity k dovoléani, plati princip, Ze ,,soud zna
pravo“, a takovéto podani ma informativni povahu, tedy vtom smyslu, aby tato
judikatura nezustala dovolacim soudem opomenuta.

21. Tento zavér se pak promita i do rozsahu piezkumu soudnich rozhodnuti Ustavnim
soudem, nebot namitky, jez stéZovatel opozdéné (tj. nikoliv fadn€) uplatnil az
vV doplnéni dovolani, s ohledem na princip subsidiarity, jez plyne z § 75 odst. 1 zdkona
0 Ustavnim soudu, nelze v fizeni o ustavni stiznosti povazovat za piipustné.

22. V ustavni stiznosti stézovatel dale namita, ze Nejvyssi soud nepfipustnost dovolani
ve vztahu kjednotlivym zasadnim otazkdm neodGvodnil bud vibec, anebo
nedostatecné, a soucasné citoval otazky, které mel NejvysSimu soudu predesttit s tim, ze
vV rozhodovani dovolacitho soudu dosud nebyly vyfeSeny, jsou rlznymi soudy
rozhodovany rozdiln€ anebo by mély byt dovolacim soudem feSeny jinak. Tyto otazky,
jak jiz upozornily vedlejsi ucastnice, se vSak neshoduji s témi, které jsou obsazeny na
str. 3 a 4 dovolani ze dne 23. 9. 2012. Jak je pfitom patrno z napadené¢ho usneseni,
dovolaci soud se otazkami piedestienymi v dovolani zabyval a tyto nalezité vypotadal;
to vSak neplati pro dovolaci divod uvedeny pod bodem 1 napadeného usneseni (viz
nize).

23. U postupu Nejvyssiho soudu, v némz Ustavni soud poruseni ustavnosti neshledal (t].
jde-li o dovolaci duvody pod body 2 az 4), Ize pln¢ odkazat na odivodnéni napadeného
usneseni. K tomu lze jen dodat, a to v souvislosti se stéZovatelovou namitkou, Ze znalec



I11. US 647/15

odpovidal protipravné na otazku, jaké plnéni je pfimétfené, ze krajsky soud skutecné
ustanovenému znalci ulozil, aby stanovil vysi pfiméteného protiplnéni (viz ¢. 1. 38
soudniho spisu), na stran¢ 6 znaleckého posudku (€. 1. 53 a nésl. soudniho spisu) soudni
znalec vSak spravné vystihl, Ze pro ucely vyfeSeni této otdzky je tfeba ocenit akcie
OKD, a. s., nésledné (viz str. 122) také zjistil trzni hodnotu této spolecnosti, z niz pak
vypocetl (trzni) hodnotu jedné akcie. Byt se néasledné (s ohledem na zadéani krajského
soudu) vyjadiil i k vysi pfiméteného protiplnéni, z napadenych rozhodnuti je patrno, ze
obecné soudy v nich reflektovaly rozdil mezi pojmy hodnota podniku, jez je otdzkou
Vv zasadé (viz nize) skutkovou a odbornou, a pfiméfené protiplnéni, jez ma byt otazkou
pravni (viz zejm. str. 21 usneseni vrchniho soudu a str. 3 usneseni Nejvyssiho soudu), tj.
v tom smyslu, ze (trzni) hodnota podniku je zékladem pro stanoveni vyse pifiméreného
protiplnéni.

24. Jde-li o zminény dovolaci divod uvedeny pod bodem 1 napadeného usneseni,
Ustavni soud konstatuje, Ze z vyzadaného spisového materidlu se podava, Ze stéZovatel
v dovolédni (str. 3) vySel z ptedpokladu, ze zaklad ptiméteného protiplnéni odpovida
ur¢itému podilu na trzni hodnoté celé spole¢nosti, a po dovolacim soudu pozadoval, aby
zodpovédél, jestli otdzka, zda lze priznat hlavnimu akcionafi podstatnou slevu z vyse
protiplnéni proto, Ze menSinovi akciondfi nemohu své akcie kdykoliv prodat na
vetejném trhu, je otdzkou skutkovou nebo pravni, k niz musi soud zaujmout logické a
pfezkoumatelné stanovisko v odiivodnéni svého rozhodnuti. Soucasné jako divod
dovoléani uvedl nespravné pravni posouzeni véci, pficemz argumentoval tim, Ze otdzka
pfiméfeného protiplnéni je otazkou pravni (str. 13 a nasl. dovoldni), a namitl, Ze
Vv pfipadé tzv. prémie za nizkou likviditu nejde o odborny zavér soudem ustanoveného
znalce, jak uvedl vrchni soud. V této souvislosti upozornil, Ze znalec snizil jim
stanovenou trzni hodnotu o cca 30 % (pomoci prémie oznacené jako ,,R = 3 %)
s odiivodnénim, ze akcie nejsou registrovany na vefejném trhu a Ze proto jsou
nelikviditni (tj. prodej akcii je spojen s obtiZemi, protoZe chybi oficialni trh). Dle
stéZovatele je logické, ze trzni hodnota spolec¢nosti se neméni tim, Ze se jeji akcie
pfijmou k obchodovani na vetejny trh, zménit se miiZze jen trzni hodnota jednotlivych
akcii. A 1 kdyby ,,odchod* akcii z vefejného trhu zplisobil sniZzeni hodnoty spolecnosti,
¢emuz tak ale dle stézovatele neni (viz k tomu bod 39), pak by se toto snizeni nemélo
Z pravnich divodi promitat do vySe protiplnéni, nebot’ hlavni akcionat mize kdykoliv
rozhodnout o vstupu na vefejny trh a tim hodnotu akcii zvysit.

25. Nejvyssi soud k tomu v napadeném usneseni uvedl, Ze ur¢eni hodnoty podniku,
které¢ je obvykle zakladem pro stanoveni vySe piiméefeného protiplnéni, je otazkou
skutkovou, k jejimuz posouzeni jsou nezbytné odborné znalosti (§ 127 o. s. f.), a Ze
soucasti odborného posouzeni je zvoleni jedné nebo vice metod ocenéni s ohledem na
pomery dotéené spolecnosti. S odkazem na své usneseni ze dne 31. 1.2013 sp. zn.
29 Cdo 723/2011 konstatoval, ze ma-li byt protiplnéni pfiméfené (§ 183k obchodniho
zakoniku) hodnoté uc€astnickych cennych papirti, které nucené pfechazeji na hlavniho
akcionafe, nelze vysi protiplnéni sniZovat oproti hodnoté akcii zjiSténé na zakladé
znaleckého posudku a vychazejici z hodnoty podniku z toho dtivodu, ze by vytésnovani
vlastnici cennych papir nemohli takové ceny na trhu dosdhnout z ditvodu jejich nizké
likvidity nebo Ze piedstavuji jen menSinovy podil na spole¢nosti (tzv. diskont za
likviditu ¢i za minoritu); tento zavér vSak dle Nejvyssiho soudu nevylucuje, aby
(v rdmci zjistovani ceny podniku spolecnosti tzv. vynosovou metodou), a otazka, zda je
takovy postup namisté, mé byt otazkou skutkovou.
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26. Stézovatel v Ustavni stiznosti oznacil toto stanovisko za ,,nesmysIné*, nebot’ neni
zadny rozdil, jestli se kvuli nizsi likvidité akcii provede az nasledna srazka z hodnoty
akcie ur¢ené znaleckym posudkem, anebo se ta stejnd srazka provede uz predem ve
znaleckém posudku pfi ocenéni podniku (pfi stanoveni nakladi vlastniho kapitalu),
nebot’ to vede ke stejnému vysledku, kdy diskriminace vytésnénych akcionati je ,,1épe
schovéana“. Neni mozné, aby s ,,vymluvou na odbornost* sm¢l znalec ¢init piesné to, co
stéZovatele nic spoleéného s hodnotou podniku, a pokud v tomto ohledu Nejvyssi soud
uvetil soudem ustanovenému znalci, dopustil se hrubého omylu.

27. Nejvyssi soud tedy otdzku, zda je v daném ptipad€ namisté pouziti tzv. ptirdzky pfi
stanoveni trzni hodnoty podniku na zdkladé¢ vynosové metody (tzv. DCF, resp. jeji
varianty FCFF — jejich popis viz Maiik, M. a kol. Metody ocenovani podniku: Proces
oceneni, zakladni metody a postupy. 4. vydani. Praha: Ekopress, s. 1. 0., 2018, s. 44-46,
podrobné s. 191-364), oznalil za (odbornou) skutkovou otazku stim, ze pokud
stézovatel namité jeji posouzeni odvolacim soudem, uplatiiuje dovolaci divod (§ 241a
odst. 30.s.1t.), ktery u dovolani, jehoz pfipustnost mohla byt zalozena podle § 237
odst. 1 pism. ) 0. s. f., nema k dispozici. Stézovatel oproti tomu tvrdi, Ze jde o otazku
pravni, kterou se mé&l dovolaci soud vécné zabyvat. Ustavni soud v tomto bodé tomuto
nazoru piisveédcil (viz nize). Dospél ptitom k zavéru, Ze pochybeni Nejvyssiho soudu je
takové povahy, ze ve svém dusledku vede k poruseni ustavnosti v podobé odepteni
ptistupu k dovolacimu soudu v rozporu s ¢l. 36 odst. 1 ve spojeni s ¢l. 36 odst. 4
Listiny.

28. Ustavni soud neshledal Gstavné vadnym samotny nazor Nejvyssiho soudu, podle
kterého zékladem pro stanoveni vySe pfiméteného protiplnéni za ti€astnicky cenny papir
je (obvykle) hodnota podniku (viz nize sub 29 n.); tato definice, ktera je vysledkem
(pravni) interpretace neurcitého pravniho pojmu ,,pfiméfené protiplnéni“, obsaZzeného
v § 183j a nasl. obchodniho zakoniku (viz k tomu vyklad pravniho nazoru Ustavniho
soudu vbodech 66 a nasledujicich nalezu sp.zn. Pl. US 56/05), neni zcela
vycerpavajici. V obecné roving je totiz tteba vzit v ivahu, ze hodnota podniku (tak jako
napf. jinych pfedméti, i takovych, jako jsou obrazy, zndmky, drahé kovy atd.) neni
pouze objektivni kategorii, nybrz je zavisla jednak na ti€elu ocenéni, jednak na subjektu,
Z hlediska kterého je urcovana. Z tohoto diivodu existuje vice bazi hodnoty podniku
(trzni, investi¢ni, objektivizovand, spravedlivd), jejichz uziti modifikuje zakladni ptistup
k ocenéni, a je tudiz pro konkrétni ptipad ocenéni spravné stanoveni této baze nezbytné
(srov. Marik, M., a kol. cit. dilo, S. 23 a nasl.).

29. Z uvedené definice lze nicméné dovodit, Ze v posuzovaném piipadé¢ by méla byt
pouzita hodnota podniku jako celku, nikoliv tedy mensinového podilu, ktery by rovnéz
pfipadal do tvahy, nebot’ pravé ten je predmétem ocenéni. V této souvislosti lze
poukazat na dvoji podobu tucastnického cenné¢ho papiru, ktery piedstavuje jednak
pfevoditelny zpenéZitelny predmét vlastnictvi (ktery mize byt bran na trhu izolované
podle kurzu akcie jako majetkova sménitelna hodnota), jednak pomérny podil na
vynosové hodnoté predmétného podniku (z hlediska dlouhodobé investice a moznosti
ucasti na rozhodovani pfi spoleéném fizeni podniku), pfi¢emzZ minoritni akcionaf musi
byt hospodarsky odskodnén jak =z hlediska jeho vkladové strategie zaméfené na
dlouhodoby vklad, tak kratkodobé investi¢ni strategie (srov. Schon, W. Der Aktondr im
Verfassungsrecht. In M. Habersack, P. Hommelhoff, U. Hiiffner & K. Schmidt (Eds.).
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Festschrift fiir Peter Ulmer. Zum 70. Geburtstag am 2. Januar 2003. \Vyd. Berlin, De
Gruyter 2003,
s. 1371-1383 a novéji Ruthardt, F. Abfindungsbemessung beim Squeeze Out. Neue
Zeitschrift fiir Gesellschaftsrecht €. 35, roc¢. 2014, s. 1389). Ustavni soud tak prisveédcil
I argumentaci stézovatele (hodnota akcie na trhu a hodnota spole¢nosti pii stazeni akcii
z trhu — viz sub 24), ktera jde rovnéz (a divodn¢) v tomto sméru. Pfiméfené protiplnéni
je vtomto ohledu obdobou nahrady pii vypofadani podilového vlastnictvi, kdy ze
soudni praxe plyne, Ze zédkladem pro stanoveni této nahrady je tzv. cena obvyklad
vV daném misté¢ a Case vypotradani, pficemz vySe nahrady se urcuje odpovidajicim
podilem z (trzni) ceny celé véci, nikoli z ceny, za kterou by bylo mozno spoluvlastnicky
podil zpenézit (jinak by byla porusena rovnost spoluvlastnikii v rozporu s ustanovenim
¢l. 11 odst. 1 véty druhé Listiny); existence spoluvlastnictvi neni divodem ke snizeni
takto stanovené ceny (srov. rozsudek NejvysSsiho soudu ze dne 23. 10. 2003 sp. zn. 22
Cdo 539/2003). Z vyse uvedeného plyne, Ze samotna skutecnost, Ze predmétem ocenéni
je pouze (menSinovy) podil, v téchto pifipadech nehraje (z hlediska tstavniho ani
nemuze) roli. V této souvislosti Ize hovofit o tzv. spravedlivé hodnoté (fair ¢i presnéji
aquitable value) v kontrapozici s tzv. (spravedlivou) trzni hodnotou (fair market value).
Zde mozno poukazat jiz na bod 66 nalezu P1. US 56/05 a tam citovanou literaturu (dale
z novéjsi odborné literatury srov. Matik, M.: cit dilo, s. 32-33 a s. 494, jakoz i Zima, P.
Ocenovani podnikit v pravni praxi. Praha: C. H. Beck, 2016, s. 140 a nasl.).

30. V daném pftipadé byla k ocenéni podniku soudnim znalcem pouzita metoda DCF
(k tomu sub 27), spoéivajici ve zjistovani soucasné hodnoty budoucich oéekavanych
penéznich tokli pomoci diskontni miry, v ramci které je tfeba posuzovat tzv. naklady
kapitéalu; ty zavisi na tom, za jakou ,,cenu® (zda vibec) je primérny investor ochoten
podstoupit riziko dané investice. U této metody jde tedy v zasad€ o stanoveni trzni
hodnoty podniku na zakladé racionalizované (objektivizované) uvahy pomysiného
investora, vychazejici z informaci (skutecnosti) znamych k datu ocenéni (bliZze téZ sub
39 a 40), dle které hodnota akcie (resp. podniku) na strané jedné odrazi mozny
(budouci) vynos zni a soucasné¢ ptipadna rizika, ktera je nutné v souvislosti s danou
investici nést. Po stanoveni hodnoty podniku jako celku (jez je zdkladnou ocenéni) byla
tato hodnota korigovéna (sniZena) tzv. diskontem (ptfirazkou) za (nizkou) likviditu,
pfesnéji (omezenou) obchodovatelnost. Jde o tzv. diskont na rovni akcionéfe (mezi
které se fadi 1 diskont za minoritu), slouZzici k finanénimu zohlednéni obtizi investora
s ptipadnym prodejem Ucastnického cenného papiru, jako je ¢asova prodleva pii hledani
kupce a naklady s tim spojené, které maji negativni dopad na jeho cenu.

31. Obdobné jako pfirdZku za minoritu, ktera zohlediiuje stupet kontroly podniku
konkrétniho akciondie a kterou (nejsou-li pro to n¢jaké mimoiadné divody) v pripadé
vytésnéni mensSinovych akcionaft uplatnit nelze, nebot vysledkem by nebyla
spravedliva, ale trzni hodnota menSinového podilu, je tieba posuzovat ptirdzku za
obchodovatelnost pfislusného wcastnického cenného papiru. Obchodovatelnost se
stupném kontroly tUzce souvisi, nebot mira kontroly zpravidla ovliviluje
obchodovatelnost uc€astnickych cennych papirdi, at’ jiZz po strance ekonomické (jako
dasledek jejich velké koncentrace v jedinych rukach), nebo pravni (jako disledek
rozhodnuti o jejich staZeni z vefejného obchodovéni). V piipadé vytésnéni mensinovych
akcionari jde o nucenou transakci, kde osoba prodavajiciho a kupujiciho je pfedem
znama, a tudiz neni tfeba vyhledéavat toho, kdo by pftislusny cenny papir odkoupil (tou
je takto kvalifikovany vlastnik, tedy vétSinovy akcionar), a zadné dodate¢né naklady tak
Vv souvislosti s prodejem nevznikaji. Vzhledem k tomu neni divod hodnotu podilu touto
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cestou snizovat, naopak by takovy postup vedl ke zvyhodnéni tohoto spoluvlastnika,
jenz se stane vlastnikem vyluénym, na tkor ostatnich spoluvlastniki. Ve zjevném
rozporu nejen s principem rovného zachazeni, ale i s obecné chapanymi principy
spravedInosti, by bylo, pokud by timto zptisobem mohl vétSinovy akcionaf ,,tézit™ ze
situace, kterou sdm navodi, konkrétné¢ pak z rozhodnuti o stazeni tcastnickych cennych
papird z vefejného trhu. Z pohledu mensinového akcionate jde o okolnost, kterou mu
V posuzované véci nelze klast za vinu, nybrz ktera je vysledkem strategického
rozhodnuti vétSinového akcionafe a kterd musi byt vzata v Gvahu pfi zjistovani vyse
pifiméteného protiplnéni obecnymi soudy. Vzhledem k tomu, Ze neni mozné predjimat
vsechny situace, které by mohly v praxi nastat, nelze ani pouziti pfirazky za (omezenou)
obchodovatelnost zcela vyloucit, nicméné takovy postup bude spiSe vyjimecny, piicemz
se musi opirat o raciondlni divody. Na tomto mist¢ je proto tfeba znovu zdlraznit, Ze jiz
v nalezu P1. US 56/05 (bod 68) Ustavni soud v ramci kontroly Ustavnosti dospél k
zaveéru, ze lze uznat za neodporujici ¢l. 11 odst. 1 Listiny v piipad¢, ze je zaruceno, ze
menSinovi akcionafi ziskaji pfiméfené protiplnéni, které muze byt sice ,,jiné*, avSak
vzdy spliujici ustavni zaruky ochrany jejich vlastnického prava, jak plynou z pravé
uvedeného nalezu Ustavniho soudu.

32. Ustavni soud piisvéd¢il nazoru Nejvyssiho soudu v tom ohledu, Ze volba ocefiovaci
metody je (v zdsad¢€) zalezitosti odbornou, stejné jako to, jakym zpiisobem bude zvolena
ocefiovaci metoda aplikovana (srov. bod 66 nalezu Ustavniho soudu ze dne 27. 3. 2008
sp. zn. PL. US 56/05 — je véci praxe, jaka kritéria hodnoceni si vyvine, kdy jde i v
zahrani¢i o véc state of art, z nov&jsi odborné literatury souhlasné napt. Suk, P. in
Stenglova, 1. a kol. Zdkon o obchodnich korporacich. 2. vydani. Praha: C. H. Beck,
2017, s. 640-641). Soud tedy neni povinen rozhodnout, jakd metoda ma byt pro
stanoveni hodnoty podniku pouzita, stejné¢ jako posuzovat spravnost jednotlivych
metodologickych rozhodnuti u¢inénych v ramci této metody. Akceptovatelny je takovy
zpusob ocenéni, ktery je zaloZzen na béZné€ pouZzivanych ocenovacich metodach a
praktikach, i1 kdyZ tfeba tyto nejsou jednoznacné pfijimany ve védecké diskusi. Samotna
volba ocenovaci metody ale musi byt zaloZena na vyvoji teorii podnikového
hospodaistvi, jinak fe¢eno, musi jit o postup de lege artis. Pravni otazkou pak je pravné
zakotveny cil (nyni § 376 a 390 zékona ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich —
pfimétenost protiplnéni), skutkovou otazkou jsou skutecnosti hodnocené znalcem pfi
ocenovani podniku za pouziti nékteré z uznavanych oceniovacich metod, odbornou
otazku pak bude pfedstavovat jejich zhodnoceni. Neznamena to vSak, Ze v poslednim
ptipade jde o otazku vyluéné skutkovou, jez by byla vyloucena z kognice soudu v ramci
dovolaciho fizeni. Je totiZ tieba vzit v Gvahu, Ze ocenovani podnikl je problematikou
znacn€ specifickou, a to vzhledem k jeji komplexnosti, kdy se nefesi toliko otazky
ekonomické, ale (v souvislosti s nimi) je nutno feSit i nékteré otazky, jez maji spise
pravni povahu (srov. napft. usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 29. 5. 2018 sp. zn. 29 Cdo
4435/2016), pticemz v tomto ohledu ma soud nepochybné vétsi zptisobilost nez jim
ustanoveny soudni znalec (takovéto otazky vyvstaly napf. v souvislosti s ohodnocenim
tzv. nevyrobni ¢asti podniku — viz nize sub 38). Mozno dodat, ze ne vzdy jsou feSené
zpravidla ekonomické otazky natolik odborné povahy, aby soudce, jenz se danou
obchodnépravni problematikou profesné zabyva, nebyl s to identifikovat néktera mozna
pochybeni ve znaleckém posouzeni a ta pak procesné piedpokladdanym zplsobem
verifikovat a nasledné odstranit. Z hlediska tstavnosti pak neni akceptovatelné, aby
soud ponechal bez povSimnuti zjevné vécné vady znaleckého posudku s odiivodnénim,
7e jde o odborné posouzeni (srov. napt. nalez Ustavniho soudu ze dne 6. 3. 2018 sp. zn.
11 US 4160/16).
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33. Ustavni soud v této souvislosti musi zdiraznit, ze pouziti diskontu za omezenou
obchodovatelnost (stejné jako diskontu za minoritu) skutkovou otazkou neni, nebot’ jeji
feSeni zavisi na vykladu (pravniho) pojmu ,,pfimétené protiplnéni®. Je totiz predevsim
na obecném soudu (podle maximy iudex peritus peritorum), aby s ohledem na tcel
ocenéni (zde squeeze-out) a subjekty, z hlediska kterych je urCovana (zde majoritni
akcionaf na stran¢ jedné a minoritni akcionafi na stran¢ druh¢), stanovil, jaka ,,hodnota
podniku“ ma byt zjistovana (viz sub 28). V posuzované véci se Nejvyssi soud
jednoznac¢né postavil proti tomu, aby se vySe pfiméfené¢ho protiplnéni snizovala oproti
hodnoté akcii zjisténé na zaklad¢ znaleckého posudku proto, Ze by vytésnovani vlastnici
nemohli takové ceny dosahnout na trhu (mj.) z dvodu nizké likvidity ucastnickych
cennych papirti. Soucasné vSak uvedl, Ze pfi stanoveni vySe nakladi vlastniho kapitalu
(v ramci zjiStovani ceny podniku pfi pouziti tzv. vynosové metody) lze nizsi likviditu
zohlednit a Ze to, zda je takovy postup spravny, je odbornou skutkovou otazkou, ktera
Vv jeho kognici neni.

34. Predné je tieba uvést, ze pfiméiené protiplnéni by mélo korespondovat se zjisténou
hodnotou podniku, nejsou-li zde vyjimecné okolnosti, které by odiivodiovaly piipadnou
korekci. Mezi n€ vSak nepatii, Ze pfiméfené protiplnéni se tyka minoritniho a malo
obchodovaného podilu. Pouziti diskontl na trovni akcionafe pfipada v avahu tam, kdy
je stanovena (zdkladni) hodnota podniku zvolenou oceniovaci metodou a kdy je jesté
tteba zohlednit specifika ur¢itého akcionafe ¢i skupiny akcionaii. Z napadeného
usneseni neni pfitom patrno, z jakého divodu ptedchozi zavér Nejvyssiho soudu o
nemoznosti pouziti (mj.) pfirazky za nizkou likviditu (viz s. 57-58, kde ve vzorci
vypoctu jsou ruzné hodnoty pfirdZzek za malou spolecnost, spolecnost s nejasnou
budoucnosti, nizsi likviditu vlastnickych podilt zapoctené jako jedna piirdzka za
,heobchodovatelnost* akcii na likvidnim trhu) nenajde uplatnéni tam, kde se hodnota
ucastnického cenného papirti stanovuje za pouziti tzv. vynosové metody. Pouziti
daného diskontu, stejné jako v piipad¢ jeho aplikace u jinych metod ocenéni, vyrazné
negativné ovliviiuje vyslednou hodnotu tcastnického cenného papiru (viz str. 58 1. dilu
znaleckého posudku na €. |. 110 soudniho spisu, viz i argumentaci stézovatele sub 24), a
ve svém disledku nevede k ur€eni tzv. spravedlivé hodnoty vytésnovaného podilu,
nybrz jeho hodnoty trzni.

35. S ohledem na to nemohl Ustavni soud neZ uzaviit, Ze odiivodnéni napadeného
usneseni Nejvys§iho soudu je bud vnitin€ rozporné (nebot se v ném vylucuje a
souCasn¢ pripousti uplatnéni diskontu za obchodovatelnost), anebo nedostatecné
odivodnéné (nebot se v ném nevysvétluje, zjakého divodu lze v piipadé pouziti
metody DCF v daném piipadé tento diskont uplatnit), nadto uvedeny soud vadné
identifikoval otdzku uplatnéni dané ptirdzky (pfi pouZiti jedné z tzv. vynosovych
metod) jako otazku skutkovou, a¢ §lo o otdzku pravni, a odmitl se ji blize vécné
zabyvat. Ddle lze usuzovat, Ze jeho zavéry jsou vadné i po vécné strance, nebot
nerespektuji princip, jim samotnym uplatiovany, dle n¢hoZ v téchto piipadech zasadné
nelze diskont za obchodovatelnost uplatnit. V této souvislosti bude tfeba se znovu
zaméfit na otazku, zda uplatnéni této pfirazky neni v rozporu s principem rovnosti
akcionafli, ma-li byt menSinovému akciondfi na Ujmu, Ze se pfedmétné akcie
neobchoduji na vefejném trhu, zvlaste¢ kdyz jde o skutecnost, ktera zde zavisela pouze
na rozhodnuti vétSinového akcionare (srov. k tomu té€z z praxe jinych stat Burger, A.
Keine angemessene Abfindung durch Bérsenkurse bei Squeeze-out. Neue Zeitschrift fiir
Gesellschaftsrecht, ro¢. 2012, €. 8, zejm. s. 286 n.).
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36. Zvyse uvedené¢ho plyne, Ze Nejvyssi soud chybné povazoval stézovatelem
polozenou otazku za otazku skutkovou, kterdzto nenapliiuje zdkonem stanoveny
dovolaci diivod, tj. takovy, ktery byl s to zalozit pfipustnost dovolani [§ 237 odst. 1
pism. c), odst. 3 ve spojeni s § 241a odst. 2 pism. b) o. s. f.], a¢ ve skutecnosti §lo o
otazku pravni, a dovolanim napadené rozhodnuti bylo dle vSeho po pravni strance
zasadniho vyznamu, nebot’ si lze za danych okolnosti sotva pfedstavit, ze by dana
otazka nezakladala ptipustnost dovolani ve smyslu § 237 odst. 3 o. s. 1.

VII.
Nepripustnost ustavni stiZznosti v ¢asti sméruji proti usneseni vrchniho soudu

37. Sméfuje-1i ustavni stiznost proti usneseni vrchniho soudu, zde stéZovatel vytkl
vrchnimu soudu, ze na jednani odmitl od jeho pravniho zastupce pievzit znalecké
posudky APELEN, zpochybiiujici zdvéry soudem ustanoveného znalce, a zalozit je do
spisu (ptevzal a do spisu zalozil pouze doplnéni odvolani ze dne 21. 5. 2012, které na né
odkazovalo), coz doklada prohlaSenim svého tehdej$iho pravniho zastupce. Namitané
pochybeni vrchniho soudu eventudlné mize predstavovat zavaznou vadu fizeni, jez by
mohla mit za nasledek nespravné rozhodnuti ve véci. Zrusenim napadeného usneseni
Nejvyssiho soudu se nyni znovu otevie dovolaci fizeni, proto v pfipade, ze podané
dovolani bude shledano ptipustnym, bude povinnosti dovolaciho soudu se (ex officio)
touto moznou procesni vadou zabyvat, jak mu to uklada § 242 odst. 3 o. s. . S ohledem
na tuto procesni situaci povazuje Ustavni soud za ,piedtasné“, resp. za rozporné
S principem subsidiarity a minimalizace zasahti do ¢innosti soudi obecnych, se k této
otazce v tomto stadiu fizeni vyjadfovat. Pouze pfipomind vyznam okamziku vetejného
vyhlaseni rozsudku (srov. nilez ze dne 27.3.2018 sp. zn. Ill. US 2551/16, bod 24
odivodnéni — potieba prokéazat, ze dosSlo k poruseni ustavné zaruceného prava).
Vzhledem k pokracujicimu soudnimu fizeni, v némz stéZovatel bude moci (eventualng)
hajit sva prava, Ustavni soud shledal v této asti ustavni stiznost nepiipustnou podle §
75 odst. 1 zakona o Ustavnim soudu a podle § 43 odst. 1 pism. e) zdkona o Ustavnim
soudu ji odmitl.

38. Ustavni soud jesté poklada za potiebné dodat, Zze shleda-li Nejvyssi soud, ze se
vrchni soud dopustil procesniho pochybeni, které stézovatel namita (sub 5 n., 14 n. a
37), mize se tim — s ohledem na znalecké posudky APELEN — oteviit procesni prostor
pro feSeni vécné spravnosti odbornych zavéri soudem ustanoveného znalce [nalez
Ustavniho soudu ze dne 30.4.2007 sp. zn. 1. US 299/06 (N 73/45 SbNU 149)],
pfiCemz piipadné pozornosti soudl nizsich stupiiii by nemélo uniknout zvlasté ocenéni
tzv. nevyrobni ¢asti podniku, konkrétné pak skutec¢nost, na niZ sté¢Zovatel upozornil ve
své replice, tedy Ze standardni byt v Moravskoslezském kraji byl (v kone¢ném
dasledku) ocenén soudem ustanovenym znalcem na hodnotu 35 000 K¢. V této
souvislosti ma Ustavni soud, pfipominaje zavéry uvedené v bodé 32, za to, Ze by se
obecné soudy mély (v rozsahu, ktery proto z procesniho hlediska vytvofi rozhodnuti
Nejvyssiho soudu) podrobné€ji zabyvat ipravnimi aspekty véci, zejména otazkou
dopadii tehdej§i regulace najemného a pravniho vyznamu rozhodnuti vlady Ceské
republiky &. 904 ze dne 15. 9. 2004 (viz k tomu usneseni Ustavniho soudu ze dne 7. 9.
2010 sp. zn. P1. US 4/10, které vrchni soud na s. 23 odiivodnéni svého usneseni nebere
Z hlediska jeho zavért o vytvofeném prostoru pro rozhodovani soudni moci v tivahu) s
tim, ze jejich zavéry (v podobé cenotvorné informace) je ustanoveny soudni znalec
povinen promitnout ve svych tivahach pfi ocenovani podniku. Jestlize vrchni soud na
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tyto skutecnosti pouze poukazal, aniz by bylo patrno, co znich (po pravni strance)
plyne, €ini to jeho rozhodnuti prakticky neptezkoumatelnym.

39. Soucasn¢ vsak nelze pominout, Ze i kdyz se z dneSniho pohledu muze jevit dané
ocenéni jako chybné, vyznam mohou mit jen ty skute¢nosti, které byly znamy k datu,
k némuz byla hodnota akcii OKD, a. s., zjiStovana (tj. k 18.9.2005). To plati i pro
namitky stézovatele uplatnéné v fizeni pred obecnymi soudy (v odvolani k vrchnimu
soudu), kdy podle jeho tvrzeni po uplynuti jednoho roku po vytésnéni mensinovych
akcionaiu vyplatila nova spole¢nost OKD, a. s., svému jedinému akcionafi dividendu
22 950 000 000 K¢, pticemz jim zpochybnovany znalecky posudek ptivodni spolecnosti
ocenil na 23232238 000 K¢ (tedy takika veSkerou hodnotu pfifazenou znaleckym
posudkem celé pivodni spolec¢nosti OKD, a. s.). Tato nova spole¢nost OKD, a. s., byla
poté za tii roky (jiz bez této vyplacené dividendy a po vyvedeni cca 44 000 byti
a mnozstvi dal§iho majetku) po provedeni squeeze-outu uvedena na Burzu cennych
papiri Praha a vefejnym trhem objektivné ocenéna na trzni cenu 117 420 171 276 K&.
Zde je treba zdUraznit, Ze uznavana zasada komplexnosti znaleckého posudku vyzaduje
hodnoceni jen toho, co je znamo (i s vyhledem do budoucnosti) k datu, které bylo pro
znalecky posudek rozhodné, tj. 18. 9. 2005 (srov. k tomu Kiistek, L. Znalectvi. Wolters
Kluwer, Praha 2013, s. 71 — ,,PoruSenim zasady komplexnosti je i postup znalce, kdy
vyuzil informaci, kterd k danému datu nebyla k dispozici®). Ustavni soud si je védom
toho, Ze v ptipadé pouziti jedné z variant vynosové metody DCF (viz sub 27, 30) ma
pozadavek respektovani rozhodného dne pro hodnoceni jen ¢asteCny vyznam (v tomto
duchu zejména viz Dolezil, T., Lasak, J. Komentdar k § 390. In: Lasak, J. a kol. Zdakon
0 obchodnich korporacich. Wolters Kluwer, II. dil, Praha 2014, 1731 s.), nicmén¢ tento
fakt na tomto pravidlu nic neméni.

40. Stejné¢ tak je tieba vnoveé otevieném fizeni vzit v uvahu tu skuteCnost, ze
zakonodarce stanovil poZadavek soudniho rozhodnuti o pfimétenosti protiplnéni (jako o
pravni otazce v kognici soudll) rovnéz proto, aby pii posouzeni vySe odskodnéni
minoritnich akcionaili za tak zavazny zasah do jejich vlastnickych prav zistalo posledni
slovo v rukou nezavislé a nestranné soudni moci (iudex peritus peritorum). Znalecky
posudek, ocenujici hodnotu podniku vyjadfenou v hodnoté akcie (se vSemi jeho
pfednostmi a nedostatky), proto miZe byt jen voditkem pro soud, aby se tento zasah do
ustavné zaruéenych prav podle ¢l. 11 odst. 1 véty prvni a druhé Listiny nestal pouze
jejich soudné posvécenym porusenim. Proto dikaz znaleckym posudkem, véetné
ptipadného slySeni znalce, je soud opravnén hodnotit podle § 132 o. s. ., ¢ili pfedev§im
podle zasady volného hodnoceni dikazi. Hodnoceni soudu vSak nemohou podléhat
odborné znalecké zavéry ve smyslu jejich spravnosti (skutkové otazka), soud vSak mize
a musi hodnotit piesvédc¢ivost posudku co do jeho Uplnosti ve vztahu k zadani, logické
odivodnéni znaleckého ndlezu a jeho soulad s ostatnimi provedenymi dikazy [srov.
nalez Ustavniho soudu ze dne 6. 5. 2003 sp. zn. 1. US 483/01 (N 60/30 SbNU 107)]. S
ohledem na specifi€nost problematiky ocefiovani podniki tak musi postupovat s
maximalnim uplatnénim procesnich prav ucastniki fizeni.

VIII.
Zavér
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41. S ohledem na vySe uvedené, stejné jako na vymezeny pfedmét pfezkumu, dospél
Ustavni soud podle § 82 odst. 2 pism. a) zédkona o Ustavnim soudu k zavéru, Ze
Nejvyssi soud se poddnim stézovatele fadné, v souladu se stanovenym postupem,
nezabyval, a porusil tak jeho zakladni pravo na piistup k soudu a v jeho dasledku pravo
na soudni ochranu, zarucené ¢l. 36 odst. 1 ve spojeni s ¢l. 36 odst. 4 Listiny. Z tohoto
divodu ustavni stiznosti napadené rozhodnuti Nejvyssiho soudu podle § 82 odst. 3
pism. a) zékona o Ustavnim soudu zrusil.

42. Takto rozhodl bez ustniho jednani, nebot’ mé¢l za to, Ze od né¢ho nebylo mozné
ocekavat dalsi objasnéni véci (§ 44 odst. 2 zakona o Ustavnim soudu).

Poudeni: Proti rozhodnuti Ustavniho soudu se nelze odvolat.

V Brné dne 27. listopadu 2018

Jan Musil
predseda senatu
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