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Poznamky k prispévku ,,Kristek, L.: Soudy,
informace po datu ocenéni a znalecky posudek*

Milos Marik

Clanek JUDr. Kiistka (2020) dale rozvadi jiz diive zapodatou diskusi ohledné
zachazeni s informacemi po datu ocenéni a s tim spojenym vztahem mezi znalci a soudci. Jak
se ukazuje, otevieni této diskuse je velmi uzite¢né a bylo by vhodné ji vyuzit k postupnému
vyjasnéni nékterych problematickych aspekti nasi znalecké praxe v oblasti ocenovani
majetku.

V prvni fad¢ lze s JUDr. Kiistkem zcela souhlasit, Ze soudy opravdu mohou pouzit
znalecky posudek jen jako jeden podklad ke svému rozhodnuti, a tim padem také mohou, na
rozdil od znalce, pouzit pro soudni rozhodnuti informace po datu ocenéni. Prispévek
L. Ktistka zaroven doklada, ze tuto moznost soudy Vv praxi skutecné vyuzivaji. V tomto
ohledu tedy neni mozné mit zZddné namitky a je dobré, abychom si byli této skutecnosti
védomi.

Velky problém ale spatiujeme v tom, Ze soudy takovato sva rozhodnuti nad ramec
znaleckého posudku mnohdy formuluji a zdGvodiuji nikoli pravné, ale ekonomicky. K tomu
ovSem nemaji, a ani nemohou mit kvalifikaci, takze je zcela pochopitelné, ze vyroky soudu
pak casto v lepSim ptipadé obsahuji nepifesnosti, neziidka jsou ale i pomérné¢ vyrazné
nespravng.

Uved'me jen nékolik ptikladi taktovych vice ¢i méné problematickych formulaci
pouzitych soudy v pfipadech citovanych v ¢lanku JUDr. Kfistka.

Piiklad ¢. 1 (z piipadu Squeeze-out ArcelorMittal Ostrava a. s.):
Rozhodnuti soudu (citace z ¢lanku L. Kftistka):

,Soud ma za to, Ze trebaze znalec dle znalecké metodiky nemiize prihlédnout ke
skutecnostem, které nebyly znamy k datu ocenéni, soud takto ucinit mize, a to pravé za
situace, kterd nastala v posuzované véci, tedy za situace, kdy je nutno posoudit, které
ekonomické predpoklady se nasledné ukazaly jako ,, blizsi realite .

Komentair MM:

a) U tohoto citatu povazuji za ucelné udélat poznamku k pojmu ,,znalecka metodika“.
Postupy pro znalce totiz nejsou né&jaka ,,afednicka metodika“. Opiraji se o teoreticky
poznatek, podle kterého je vynosova hodnota aktiva dana soucasnou hodnotou piijmu
z tohoto majetku, které 1ze z pohledu data ocenéni ocekavat v budoucnosti. Pravidlo
nepouzivat informace po datu ocenéni tedy neplyne z n&jaké formalni metodiky, ale
Cisté z ekonomické teorie (napt. Peemoller, 2012) a zaroven i z praktické ekonomické
logiky.

b) Tato hodnota aktiva se mize v Case stale ménit, tak jak se méni oekavani k dalSim
datlim. Nelze ale jedno o¢ekavani k jednomu datu drobit na dil¢i ¢asti a z nich vybirat
useky zdanlivé vhodné€j$i pro podporu urcitého nazoru, jak to nékdy soudy délaji
a domnivaji se, Ze tim ziskavaji lepsi ekonomicky ndzor na ,,hodnotu®. Tyto zmény
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byvaji Casté, ale na ptvodnim odhadu trzni hodnoty k pevné zadanému datu nic
nemeéni.

Piiklad ¢. 2 (z piipadu Vypoiadaci podil APATOR METRA, s. r. 0.):
Rozhodnuti soudu (citace z ¢lanku L. Kiistka):

,Ackoliv znalci pri vypracovani posudki za ucelem stanoveni hodnoty k 20.1.2009
nemohli prihliet (a nep¥ihliZeli) ke skutecnostem nastalym po datu ocenéni, tak soud
k uvedenému prihliZet miiZe, zejména pokud ma byt cilem tohoto rizeni priznani spravedlivé
hodnoty vyporadactho podilu. Uvedeny prodej 100 % obchodniho podilu nejlépe vystihuje
realnou trzni hodnotu spolecnosti, a pokud na podzim 2010 byl tento prodan za Castku
2.500.000 EUR, tedy okolo 62.500.000 K¢, Ize vyvodit jednoduchy zaver, a to ze obdobnou,
ne-li vyssi, hodnotu méla spolecnost i k rozhodnému dni.*

Komentar MM:

a) Neni spravné usuzovat na spravnost o posuzovani hodnoty pomoci nelplnych
informaci, takze nemtizeme zcela vyloucit, Ze by soud sviij vyrok mohl vysvétlit jeste
né&jak jinak.

b) V daném piipadé¢ se vSak zda, ze soud posuzoval ocenéni znalce k lednovému terminu

na zaklad¢ transakce, ktera prob&hla na podzim roku nasledujiciho, tedy téméf po
dvou letech od ptivodniho ocenéni.

€) Bez dalsiho zdtvodnéni je takovato tivaha zna¢né nespravna:

e Za ubghly ¢as se mohla zménit situace na trhu (v obdobi témét dvou let je to
dokonce velmi pravdépodobné), takze transakce z podzimu 2010 nemusi byt
pouzitelna pro hodnoceni ocenéni k lednu 2009. Nelze tedy bez dalsiho fici, ze
»lze vyvodit jednoduchy zavér, a to ze obdobnou, ne-li vyssi, hodnotu méla
spolecnost i k rozhodnému dni*.

e Transakce z podzimu 2010 nemusi spliovat predpoklady trzni hodnoty. Vyssi
cena mohla naptiklad vyplyvat ze specidlnich podminek transakce, jako jsou
vyznamné synergie vazici se jen k podzimnimu piipadu.

e Zdaleka neplati, ze kazda transakce na trhu pfinasi cenu, ktera je vyrazem trzni
hodnoty.

Priklad ¢. 3 (z pfipadu Vyporadaci podil APATOR METRA, s. r. 0.):
Rozhodnuti soudu (citace z ¢lanku L. Ktistka):

., Vy¥si vyporadaciho podilu odvolaci soud bez dalsiho nestanovil soucinem zlomku
predstavujiciho vysi podilu navrhovatele a hodnoty cistého obchodniho majetku (tedy jako
jednu tretinu z castky 63.918.000 Kc), ale piihlédl k vysi ceny, kterou zbyvajici spolecnici
ziskali za prevod svych podili ve spolecnosti (predstavujicich v souhrnu 100% na zdkladnim
kapitalu) na treti osobu podle smlouvy o prevodu obchodnich podilii ze dne 15. listopadu
2010 (2.500.000 Eur, tedy — pri kursu ke dni uzavieni smlouvy ve vysi 24,625 — 61.562.500
K¢), jakoz i k tomu, Ze se ,,stav spolecnosti“ v obdobi mezi 20. lednem 2009 a 15. listopadem
2010 zasadné nezménil .

Komentar MM:

a) Zdanlivé vyrok vypada spravné. Hodnota je néco, co je dano stavem ocenovaného
objektu. Ten se nezménil, nezménila se tedy ani hodnota.
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b) Hodnota ale neni zdaleka dana jen stavem podniku ale také, a to dokonce zejména,
stavem okoli podniku. Tedy situaci v narodnim hospodaistvi, situaci na rtznych
trzich, které maji pro podnik vyznam atd.

c) Nelze proto usuzovat na stejnou trzni hodnotu, jak ucinil soud, jen na zakladé
neménného stavu podniku.

d) Zavér soudu ohledné toho, Ze se nezménila hodnota podniku, tedy neni spravny. Soud
samoziejm¢ mohl sam stanovit vysi vypotaddaciho podilu, mohl do ni promitnout dalsi
vyse uvedené skutecnosti, ale nem¢l pouzit ekonomickou argumentaci o tom, ze se
hodnota podniku nezménila.

Priklad ¢. 4 (kontrola posudku skute¢nym vyvojem):
Citace z ¢lanku L. Kiistka:

wJudikatura umoznuje soudu zkontrolovat (ex post) jestli byl znalec uspésny a jeho
odhad budouciho vyvoje se bliZil skutecnosti, nebo ne. Pricemz ani toto nelze cinit
mechanicky. Otdzkou je, zjakého ditvodu se znalcova prognoza odchylila od ndsledné
skutecnosti. Jsou dvé moznosti. Odchylka muzZe byt zpiisobena nezpracovanim nebo chybnym
zpracovani znamych informaci kdatu ocenéni znalcem — nekvalitni posudek. Druhou
moznosti je, Ze po datu ocenéni nastala skutecnost, kterou nemohl znalec pri nejlepsi vuli
predpokladat — kvalitni posudek. Typickym (a aktudlnim) prikladem jsou ekonomické
disledky koronaviru. Kontrola skutecnym vyvojem je prosté jednou z moznosti kontroly
znaleckého posudku. “

Komentar MM:

a) Trzni hodnota (ale ani jina baze hodnoty) neni objektivni veli¢ina vychazejici ze
skuteén¢ho vyvoje, ale z vyvoje, ktery je piedpokladdn ucastniky trhu. Ptiklad:
Ugastnici trhu se bali nepiili§ dobrych ¢ast, trzni hodnota byla nepfili§ vysoka. Vyvoj
ale prevysil o¢ekavani a trzni hodnota k pozdéjsimu datu vychazi vyssi. Z toho ale
nelze usuzovat, ze diivéjsi odhad byl Spatny, naopak. Trzni hodnota musi odpovidat
tomu, za kolik by bylo mozné dané aktivum prodat k datu ocenéni, tj. v dobé obav
Z budouciho vyvoje.

b) Ceny i odhady trzni hodnoty se v ¢ase méni. Nelze ale ménit diivéjsi odhady, které
vychazeji z jinych predpokladd pro vyvoj trhu.

c) Neni tedy spravné véc formulovat tak, ze by pomoci skute¢ného vyvoje bylo mozné
,kontrolovat uspésnost znalce v odhadu budouciho vyvoje*.

d) Velky rozdil mezi ptedpoklady znalce a skute¢nym vyvojem mize byt maximalné
podnétem k tomu, aby byly pfezkoumény divody, které znalce k danému odhadu
vedly. Proto také zastavame nazor, Ze ve znaleckych posudcich by méla byt mimo jiné
dodrzena zasada diivodnosti a odivodnénosti. Pokud jsou vSechny postupy a odhady
znalce v posudku dobfe popsany a zdivodnény, mize byt tato kontrola pomérné
jednoducha.

e) Shodujeme se tak jednoznaéné stou c¢asti textu JUDr. Kiistka, ve které uvadi, ze
srovnani znaleckého posudku a skute¢ného vyvoje nelze provadét mechanicky, ale je
potteba zkoumat divody, pro¢ se znalcova prognoza odchylila od skute¢ného vyvoje
a zda znalec nepracoval chybn¢ i informacemi existujicimi k datu ocenéni.
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Zaveér

Hlavni myslenky z této diskuse tedy mizeme shrnout takto:

1.

Rozhodné nezpochybiiujeme, Ze soudy maji pravo pouzit znalecky posudek jen jako jeden
z podkladii pro své rozhodnuti. Proto mohou do svého rozhodnuti promitnout jakékoliv
informace vcetn¢ udaji po datu ocenéni, jaké uznaji pro dany piipad za relevantni,
a zduvodnit jimi zvySeni nebo sniZzeni hodnoty oproti znaleckému posudku.

Je ale vysoce nespravné, aby soudy formulovaly sva rozhodnuti ve smyslu ,,opravy*
znaleckého posudku, naptiklad ve smyslu ,,spravnéjsi“ trzni hodnoty. Soudce nema
ekonomické vzdélani, proto jeho formulace a zdivodnéni v oblasti ekonomickych
kategorii budou s nejvyssi pravdépodobnosti nespravné. To pak samo o sobé zbytecné
snizuje davéryhodnost naSeho soudniho systému, aniz bychom chtéli zpochybniovat
samotna vysledna rozhodnuti soudu.

Informace po datu ocenéni a skute¢ny vyvoj po datu ocenéni by nikdy nemély byt samy
0 sobé pouzity k hodnoceni spravnosti a kvality znaleckého posudku.

Po znalcich se dirazné pozaduje, aby se nevyslovovali k pravnim zalezitostem, ale drzeli
se jen své znalecké specializace. Bylo by proto na misté pozadovat, aby i soudy a pravnici
byli ve svych vyrocich opatrnéjsi a nepoustéli se do ekonomickych diskusi.
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